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RESUMO 
 
O Relato Integrado é um novo modelo de relatório corporativo, cuja estrutura direciona a 
organização a moldar seu modelo de negócios de forma integrada com os capitais que utiliza e 
afeta, buscando gerar valor para si e para suas partes interessadas. O resultado esperado é um 
relatório que aborde os diversos aspectos das atividades econômicas de uma entidade de 
forma ampla, concisa, interconectada e focada no futuro. O objetivo geral deste trabalho é 
avaliar o processo de disclosure de empresas aderentes e não aderentes à estrutura do Relato 
Integrado, de forma a inferir sobre a capacidade desta estrutura de promover uma abordagem 
diferenciada para as questões sociais e ambientais que permeiam a sociedade e o ambiente 
corporativo. Sendo assim, foram avaliadas empresas de grande impacto ambiental, a citar 
Natura, Suzano, Vale e ExxonMobil, avaliando a aderência aos quesitos solicitados pelo 
Relato Integrado. Os resultados obtidos permitem inferir que a estrutura do Relato Integrado 
estimula e provoca a entidade a estruturar seu modelo de negócios de forma conectada e 
ampla, considerando os capitais que utiliza e afeta em suas atividades, promovendo a geração 
de valor não só para si, mas as demais partes envolvidas. O Relato Integrado convida a 
organização a utilizar sua missão, visão e valores como direcionador das decisões da 
governança no que diz respeito ao modelo de negócios, gestão de riscos e estratégia de 
alocação de recursos, de acordo com suas perspectivas, visando um bom desempenho 
agregado ao final do período. Sugere-se que empresas dos mais diversos ramos façam a 
adesão ao modelo, com objetivo de incentivar uma nova mentalidade no ambiente de 
negócios mundial. 
 
Palavras-Chave: Relato Integrado, Relatório de Sustentabilidade, Contabilidade Ambiental, 
Responsabilidade socioambiental, IIRC – International Integrated Reporting Council, 
Elementos de conteúdo. 
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Dentro das ciências sociais aplicadas, os estudos na área das ciências contábeis 
buscam elucidar a sociedade métodos para gerir, controlar, prestar contas e demonstrar 
informações relacionadas à saúde financeira de uma determinada entidade. Com a 
industrialização, a globalização e a conscientização de que é preciso preservar os recursos 
naturais, a ciência contábil vem apresentando novas diretrizes no que diz respeito à 
responsabilidade social e ambiental que uma entidade tem diante do local onde atua e do seu 
modelo de negócio. 
Nas últimas décadas surgiram relatórios alinhados a essa vertente na tentativa de 
informar dados econômicos, sociais e ambientais das atividades das empresas em geral. 
Exemplos disso são o GRI – Global Reporting Iniciative, o Balanço Social, Relatório de 
Sustentabilidade e o Relatório Único. Contudo, as informações relatadas nesses informes 
muitas vezes não estão em conformidade com outros relatórios, suas informações são tomadas 
pelos usuários como de pouca confiabilidade e vistas como estratégias de marketing das 
empresas, que estariam divulgando apenas o que lhes favorece.   
Nesse aspecto, o International Integrated Reporting Council (Conselho Internacional 
para Relato Integrado, ou IIRC na sigla em inglês), grupo formado por reguladores, 
investidores, empresas, profissionais do setor contábil, ONGs (Organizações Não 
Governamentais), e definidores de padrões, lança a proposta do Relato Integrado, com 
objetivo de promover a comunicação sobre a criação de valor no mundo corporativo (IIRC, 
2014). Esta iniciativa trouxe em 2011 o projeto piloto do Relato Integrado, que contou com a 
participação de 12 empresas brasileiras (Kussaba, 2015). 
Este novo relatório é uma forma de divulgar informações e resultados da empresa de 
maneira integrada, onde os dados conversam entre si trazendo aos usuários uma linguagem 
mais acessível e elucidativa, abordando os aspectos financeiros, ambientais, sociais e de 
governança, de forma a evidenciar a criação de valor da entidade, tanto para seus investidores 
quanto para o ambiente no qual está inserida, no longo prazo. Atualmente a adesão ao modelo 
é voluntária, mas já consta mundialmente no hall de melhores práticas de contabilidade, dado 
seu caráter mais transparente e mais alinhado com as demandas sociais e econômicas do 
mundo (questões como preservação ambiental, inclusão social de minorias e capacidade da 
entidade de promover o desenvolvimento do local onde atua). 
Considerando que o Relato Integrado é um projeto novo no ambiente corporativo e 
dado seu caráter voluntário, algumas empresas ainda não aderiram ao modelo. Neste aspecto, 
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entende-se interessante para a academia promover uma comparação no disclosure de 
empresas que seguem outros modelos de reporte, com o objetivo de elucidar as informações 
que seriam solicitadas no processo (caso houvesse uma adesão), promovendo uma divulgação 
mais completa e interconectada. 
Espera-se que essa pesquisa colabore no entendimento deste novo cenário ao comparar 
o disclosure de empresas de grande impacto ambiental, derivado da utilização de diferentes 
modelos de reporte, a partir dos níveis de evidenciação de empresas aderentes (Natura 

































O objetivo geral do estudo é analisar os relatórios de sustentabilidade das empresas 
Natura Cosméticos S.A., Suzano Papel e Celulose S.A. e Vale S.A., referentes aos anos de 
2018 e 2019, de forma a verificar qualitativamente a aderência do seu conteúdo à Estrutura 
Conceitual para Relato Integrado, promovendo um comparativo entre o processo de 




Dado o objetivo geral acima, foram definidos os objetivos específicos relacionados 
abaixo: 
Identificar elementos de conteúdo atendidos e não atendidos nos relatórios de 
sustentabilidade das empresas aderentes ao formato, Natura Cosméticos S.A., Suzano Papel e 
Celulose S.A., considerando os relatos divulgados de 2018 e 2019. 
Identificar elementos de conteúdo atendidos e não atendidos nos relatórios de 
sustentabilidade da empresa não aderente ao formato, Vale S.A., considerando os relatos 
divulgados de 2018 e 2019. 
Promover a comparação qualitativa entre o nível de evidenciação de cada uma das 
empresas para cada um dos elementos de conteúdo solicitados pela Estrutura de Relato 
Integrado, para verificar se há diferenças nos processos de disclosure. 
Para alcançar tais objetivos, foram necessárias as seguintes etapas iniciais: 
 Levantar quais são as principais orientações fornecidas pela Estrutura Conceitual para 
Relato Integrado, tendo como base o estudo publicado por Cristiane Tiemi Kussaba “Análise 
dos elementos de conteúdo do Relato Integrado: Itaú Unibanco e Natura – 2013 e 2014”, 
publicado em 2015, para estabelecer parâmetros similares de comparação. 
 Busca e levantamento dos relatórios de sustentabilidade nos sites de cada uma das 
empresas selecionadas. 







O Relato Integrado é um projeto relativamente novo quando comparado com os 
demais relatórios de sustentabilidade, mas se apresenta como tendência na comunicação entre 
empresas e usuários, sendo considerado como melhores práticas de contabilidade no mundo 
todo. Dentre os estudos relacionados a esta temática, alguns abordam a evolução da discussão 
ambiental até chegar nesta proposta, alguns analisam uma variável específica dentro da 
estrutura do Relato Integrado e já houve também análise de aderência de algumas empresas na 
fase inicial do projeto. Esta pesquisa diferencia-se, pois promove a comparação entre 
empresas aderentes e não aderentes à estrutura do Relato Integrado. Dessa forma, é de 
interesse acadêmico verificar se há divergências consideráveis no processo de reporte quando 
este segue as orientações propostas pelo Relato Integrado. 
No aspecto acadêmico este estudo se justifica como forma de ampliar os 
conhecimentos acerca do tema, possibilitando a análise temporal dos relatos, num 
comparativo entre empresas aderentes e não aderentes ao modelo. Assim, pode-se verificar se 
a estrutura direciona o reporte para uma comunicação clara, ampla e integrada, atendendo a 
tendência e necessidade mundial por entidades que tenham a responsabilidade socioambiental 
como item fundamental no seu modelo de negócios. 
Para a esfera empresarial, esta pesquisa pode contribuir mostrando o modelo proposto 
pelo Relato Integrado e como as informações exigidas possibilitam uma divulgação mais 
conectada e transparente, quais principais aspectos são destaque quando comparados com 
outros modelos de reporte, bem como demonstrar a importância da responsabilidade 
socioambiental para a continuidade de seus negócios. 
Kassai e Carvalho (2013) afirmam: 
“Na raiz do conceito do Relato Integrado está uma profunda mudança mental e de 
atitude de membros de conselhos de administração e diretores executivos, num 
movimento “top-down” que incorpore os valores de criação SUSTENTÁVEL de 
riqueza por toda a organização empresarial – tais valores devem fazer parte da 
estratégia da firma”. (KASSAI e CARVALHO, 2013). 
 
Considerando este conceito raiz e tamanha transformação que pretende mover, é de 
considerável importância avaliar de que forma esse modelo se destaca dos demais, revelando 






1.3. METODOLOGIA DE PESQUISA 
 
Para atingir os objetivos propostos, neste trabalho efetua-se uma análise da aderência 
de Relatórios de Sustentabilidade à estrutura do Relato Integrado, buscando observar o nível 
de evidenciação desses relatórios com as diretrizes preconizadas pelo Relato Integrado. 
No desenvolvimento do estudo utiliza-se da abordagem de pesquisa qualitativa, uma 
vez que foca na análise dos relatórios de sustentabilidade, emitidos pelas empresas estudadas, 
para identificar o nível de aderência desses relatórios e as respectivas informações divulgadas 
em relação aos quesitos constantes da Estrutura Conceitual para Relato Integrado. 
Também é relevante citar a utilização da pesquisa bibliográfica e documental como 
fundamental para a execução deste trabalho. 
 Finalmente, como técnica para análise de dados, será utilizada a análise de conteúdo 
contemplando as três etapas abordadas por Bardin (2011), a saber: pré-análise, exploração do 
material e tratamento de resultados e interpretação. 
A fase de pré-análise se dará primeiramente pelo estudo da Estrutura Conceitual para o 
Relato Integrado. Esta base será analisada e segregada em tópicos de análise que serão 
aplicados aos Relatos Integrados coletados. Esta etapa possibilita elaborar um plano de 
análise, de maneira precisa, mas flexível a novos procedimentos durante a análise (Bardin, 
2011). 
Como resultado da análise da estrutura do Relato Integrado, foram elaboradas os 
quadros abaixo. Cada um deles representa um elemento de conteúdo segregado em itens que 
serão conferidos nos relatórios de sustentabilidade, atendendo ou não ao que é solicitado: 
QUADRO 1: VISÃO GERAL E AMBIENTE ORGANIZACIONAL 
O que a organização faz e quais são as circunstâncias em que ela atua? 
1.1 Missão 
1.2 Visão 
1.3 Cultura, Ética e Valores 
1.4 Composição acionária 
1.5 Estrutura operacional 
1.6 Principais atividades 
1.7 Principais mercados 
1.8 
Panorama competitivo e posicionamento no mercado (levando em conta fatores como a ameaça de 
novos concorrentes, produtos e substitutos, o poder de barganha de clientes e fornecedores, a 




Principais informações quantitativas (p. ex. o número de empregados, receita e o número de países em 
que a organização atua), destacando, em particular, as mudanças significativas em períodos anteriores 
Ambiente Externo 
1.10 
Fatores significativos que afetam o ambiente externo incluem aspectos do contexto legal, comercial, 
social, ambiental e político, que afetam a capacidade que a organização tem de gerar valor em curto, 
médio e longo prazo. Podem afetar a organização direta ou indiretamente (p. ex. Ao influenciar a 
disponibilidade, qualidade e acessibilidade de capital que a organização usa ou afeta). 
1.11 Os interesses e necessidades legítimos das principais partes interessadas 
1.12 
Condições macro e microeconômicas, tais como estabilidade econômica, globalização e tendências 
setoriais 
1.13 Forças do mercado, como pontos fortes e fracos de concorrentes e demandas de clientes 
1.14 Velocidade e efeito das mudanças tecnológicas 
1.15 
Temas de ordem social, tais como mudanças populacionais e demográficas, direitos humanos, saúde, 
pobreza, valores coletivos e sistemas educacionais 
1.16 
Desafios ambientais, tais como mudanças climáticas, a perda de ecossistemas e escassez de recursos à 
medida que os limites do planeta se aproximam 
1.17 Ambiente legislativo e regulatório em que a organização atua 
1.18 
O ambiente político em países onde a organização atua que podem afetar a sua capacidade de 
implementar sua estratégia. 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
QUADRO 2: GOVERNANÇA 
Como a estrutura de governança da organização apoia sua capacidade de gerar em curto, médio e longo 
prazo? 
1.1 
Estrutura de liderança da organização, incluindo as habilidades e a diversidade (p. ex. a variedade de 
formação, gênero, competência e experiência) dos responsáveis pela governança e se as exigências 
regulatórias influenciam o design da estrutura e da governança 
1.2 
Processos específicos usados na tomada de decisão estratégica e para estabelecer e monitorar a cultura da 
organização, incluindo sua atitude em relação a risco e mecanismos para lidar com questões de ética e 
integridade 
1.3 
Ações específicas tomadas por responsáveis pela governança para influenciar e monitorar a direção 
estratégica da organização e sua abordagem de gestão de risco 
1.4 
Como a cultura, ética e valores da organização se refletem nos capitais que ela usa e afeta, incluindo suas 
relações com as principais partes interessadas 
1.5 Se a organização está implementando práticas de governança que excedem as exigências legais 
1.6 





Como o sistema de compensação e incentivos está vinculado a geração de valor em curto, médio e longo 
prazo, e como este sistema está ligado a forma como a organização usa e afeta os capitais 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
QUADRO 3: MODELO DE NEGÓCIOS 
Qual é o modelo de negócios da organização? 
3.1 Identificação explícita dos principais elementos do modelo de negócios 
3.2 
Diagrama simples, destacando principais elementos, com uma explicação clara da relevância destes 
elementos para a organização 
3.3 Fluxo narrativo lógico, considerando-se as circunstâncias particulares da organização 
3.4 
Identificação de partes interessadas críticas e de outras e de fatores importantes que impactam o 
ambiente externo 
3.5 
Ligação com informações cobertas por outros Elementos de Conteúdo, tais como estratégia, riscos e 
oportunidades, bem como o desempenho (incluindo os KPI's e considerações financeiras como a 
contenção de custos e receitas) 
Insumos 
3.6 
Como os principais insumos se relacionam com os capitais dos quais a organização depende, ou que 
provêm diferenciação para a organização, à medida que são relevantes para entender a robustez e a 
resiliência do modelo de negócios. 
3.7 
Foco sobre insumos que tenham um impacto material sobre a capacidade de gerar valor em curto, 
médio e longo prazo, independentemente do fato de os capitais, dos quais são derivados, pertencerem 
ou não à organização.  
3.8 
Discussão sobre a natureza e a magnitude das compensações significativas que influenciam a seleção 
de insumos 
Atividades dos negócios 
3.9 
Como a organização se diferencia no mercado (p. ex. diferenciação de produtos, segmentação do 
mercado, canais de entrega e marketing) 
3.10 
Até que ponto o modelo de negócios depende da geração de receitas a partir do ponto de vendas inicial 
(p. ex. sistemas de garantia estendida ou encargos para a utilização de rede) 
3.11 Como a organização aborda as necessidades de inovar 
3.12 Como o modelo de negócios foi projetado para se adaptar a mudanças 
3.13 
Quando for material, um relatório integrado trata da contribuição ao sucesso em longo prazo da 
organização decorrente de iniciativas como a melhoria de processos, treinamento de empregados e 
gestão de relacionamentos. 
Produtos 
3.14 
Identifica os principais produtos e serviços de uma organização, que precisem ser discutidos devido ao 
modelo de negócios 
3.15 
Outros produtos, tais como os subprodutos e resíduos (incluindo emissões), que precisem ser discutidos 





Impactos internos (p. ex. clima organizacional, reputação da organização, receitas e fluxos de caixa) e 
externos (p. ex. satisfação dos clientes, pagamentos de taxas e tributos, lealdade à marca, bem como 
efeitos sociais e ambientais). Impactos positivos (ou seja, aqueles que levam a um aumento líquido nos 
capitais e, portanto, criam valor) e negativos (ou seja, aqueles que levam a um decréscimo líquido nos 
capitais e, portanto, reduzem valor). 
Organizações com múltiplos modelos de negócios 
3.17 
Desagregar a organização em suas operações constituinte materiais e seus respectivos modelos de 
negócios para explicar de forma eficaz como a organização atua. 
3.18 
Ponderar a divulgação contra a necessidade de reduzir complexidade, não omitindo informações 
relevantes 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
QUADRO 4: RISCOS E OPORTUNIDADES 
Quais são os riscos e oportunidades específicos que afetam a capacidade que a organização tem de gerar 
valor em curto, médio e longo prazo, e como a organização lida com eles?  
4.1 Fonte específica de riscos e oportunidades interna (decorrentes das atividades empresariais da organização), externa (decorrentes do "ambiente externo") ou uma mistura das duas 
4.2 A avaliação, pela organização, da probabilidade de que o risco ou a oportunidade ocorram e a magnitude de seu efeito, caso isto aconteça 
4.3 As medidas específicas tomadas para minimizar ou gerenciar os principais riscos ou para gerar valor, incluindo a identificação dos objetivos estratégicos, as estratégias, políticas, metas e os KPI's associados 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
QUADRO 5: ESTRATÉGIA E ALOCAÇÃO DE RECURSOS 
Para onde a organização deseja ir e como ela pretende chegar lá? 
5.1 Os objetivos estratégicos da organização em curto, médio e longo prazo 
5.2 As estratégias que ela estabeleceu ou pretende implementar para alcançar estes objetivos estratégicos 
5.3 Seus planos de alocação de recursos para implementar sua estratégia 
5.4 Como ela pretende medir as realizações e os impactos almejados em curto, médio e longo prazo 
5.5 
Ligação entre a estratégia e os planos de alocação de recursos da organização e as informações cobertas 
por outros Elementos de Conteúdo 
5.6 
Como sua estratégia e seus planos de alocação de recursos estão relacionados com o modelo de 
negócios da organização, quais mudanças podem ser necessárias neste modelo de negócios para 
implementar estratégias selecionadas que levem a um entendimento da capacidade da organização para 
adaptar a mudanças, são influenciados por/respondem ao ambiente externo e aos riscos e às 
oportunidades identificados, afetam os capitais e as estruturas de gestão de risco associados a estes 
capitais 
5.7 
O que diferencia a organização e lhe dá vantagem competitiva e lhe permite gerar valor, p. ex. papel da 
inovação, como a organização desenvolve e explora o capital intelectual, até que ponto temas sociais e 




As principais características e conclusões do engajamento com partes interessadas que foram utilizadas 
para formular a estratégia e os planos de alocação de recursos 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
QUADRO 6: DESEMPENHO 
Até que ponto a organização já alcançou seus objetivos estratégicos para o período e quais são os 
impactos no tocante aos efeitos sobre os capitais? 
6.1 Indicadores quantitativos sobre metas, riscos e oportunidades, explicando sua relevância, suas implicações, bem como os métodos e premissas utilizados na sua compilação 
6.2 Os efeitos da organização (positivos e negativos) sobre os capitais, incluindo os efeitos relevantes sobre os capitais ao longo da cadeia de valor 
6.3 O estado dos relacionamentos com as principais partes interessadas e como a organização atende aos legítimos interesses e necessidades das principais partes interessadas 
6.4 Os vínculos entre o desempenho passado e atual entre o desempenho atual e as perspectivas da organização 
6.5 
Os KPI's que combinam medidas financeiras com outros componentes (p. ex. o índice de emissões de 
gases de efeito estufa sobre vendas) ou a narrativa que explica as implicações financeiras dos efeitos 
significativos sobre outros capitais e outras relações causais (p. ex. o crescimento esperado das receitas 
decorrente dos esforços para potencializar o capital humano). Pode incluir a monetização de certos 
efeitos sobre os capitais (p. ex. emissões de carbono e uso de água) 
6.6 
Pode ser relevante para a discussão do desempenho incluir situações, em que as regulamentações têm um 
efeito significativo sobre o desempenho (p. ex. restrições sobre as receitas decorrentes da fixação 
regulatória de taxas) ou a não conformidade pela organização com leis e regulamentações podem afetar 
suas operações de maneira significativa 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
QUADRO 7: PERSPECTIVA 
Quais são os desafios e as incertezas que a organização provavelmente enfrentará ao perseguir sua 
estratégia e quais são as potenciais implicações para o seu modelo de negócios e seu desempenho futuro? 
7.1 
Prever mudanças ao longo do tempo: ambiente externo que ela provavelmente enfrentará no curto, 
médio e longo prazo, como isso afetará a organização e como a organização está atualmente equipada 
para responder aos desafios e incertezas críticos que podem surgir 
7.2 Garantia de que as expectativas, aspirações e intenções declaradas da organização estejam fundamentadas na realidade 
7.3 Levar em conta as exigências legais ou regulatórias, às quais a organização está sujeita para divulgação das perspectivas 
 







QUADRO 8: BASE PARA APRESENTAÇÃO 
Como a organização determina os temas a serem incluídos no Relato Integrado e como estes temas são 
quantificados ou avaliados? 
8.1 
Descrição da base para preparação e apresentação do Relato Integrado, incluindo um resumo do processo 
da organização para determinar a materialidade: breve descrição do processo, avaliação de sua 
importância e sua redução a temas materiais; identificação do papel dos responsáveis pela governança e 
os principais empregados 
8.2 
Descrição dos limites do relato e de como isso foi determinado: riscos materiais, oportunidades e 
impactos de entidades são relatados se afetam de forma material a capacidade de geração de valor; 
questões práticas que podem limitar a natureza e a abrangência da informação (p. ex. disponibilidade de 
dados confiáveis sobre entidades não controladas pela entidade, incapacidade inerente de identificar todos 
os riscos, oportunidades e resultados que podem afetar de forma material a capacidade de geração de 
valor; pode ser apropriado divulgar estas limitações e ações tomadas para superálas) 
8.3 
Resumo das estruturas e métodos significativos usados para quantificar ou avaliar temas materiais (p. ex. 
padrões utilizados na compilação de informações financeiras, uma fórmula definida pela empresa para 
medir a satisfação dos clientes, ou um modelo setorial para avaliação de riscos); informações precisam ter 
a mesma base e mesmo período 
8.4 Divulgação de temas materiais 
8.5 Divulgação sobre capitais 
8.6 Curto, médio e longo prazos 
8.7 
Agregação e desagregação (Cada organização define o nível de agregação, p. ex. por país, controlada, 
divisão ou local, para apresentar informações que sejam apropriadas às suas circunstâncias) 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Em um segundo momento a pré-análise contemplará os Relatos Integrados de forma 
geral, pois no momento da coleta de seus dados, serão consideradas as regras de 
representatividade, homogeneidade e pertinência do material, uma vez que será o objeto 
maior deste estudo. 
A segunda fase, exploração do material, implicará na aplicação do esquema elaborado 
a partir da Estrutura Conceitual, identificando quais tópicos e padrões foram atendidos pelas 
empresas em seus relatórios. Finalmente, a terceira fase, tratamentos de resultados e 
interpretação, abordará as inferências feitas em relação aos resultados. Nesta fase, será de fato 
avaliada a qualidade e aderência dos relatos de maneira geral. 
 
1.4. ESTRUTURA DO TRABALHO 
 
Este trabalho está segregado em quatro partes. O presente capítulo apresenta o tema, 
os objetivos, a justificativa e a metodologia deste projeto. 
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O segundo capítulo será dedicado a uma breve revisão da bibliografia relacionada à 
preocupação com a preservação do meio ambiente na esfera corporativa e econômica, que 
trouxe como reflexo a criação de eventos dedicados, metas globais e relatórios de 
sustentabilidade. No mesmo capítulo também será apresentada a proposta do Relato 
Integrado. 
O terceiro capítulo será dedicado a análise dos relatórios, apresentando em tabela os 
resultados obtidos e em texto as inferências relacionadas à qualidade dos mesmos. Será 
realizado, ao final de cada tópico de análise, um comparativo geral com pontos de destaque e 
de melhoria encontrados nos relatórios. Por fim, serão apresentados os resultados 
consolidados em tabela e gráfico. 
O último capítulo abordará as considerações finais julgadas pertinentes para atender 

























2. REFERENCIAL TEÓRICO 
 
2.1. A SUSTENTABILIDADE NOS RELATÓRIOS CORPORATIVOS 
 
Para entender a importância da proposta feita pelo IIRC ao trazer para o ambiente 
corporativo e acadêmico a abordagem do relato integrado, vale antes olhar para o passado, 
observar brevemente como a questão ambiental se tornou parte dos relatórios corporativos. 
Borges e Tachibana (2005) realizaram um apanhado histórico sobre a questão 
ambiental bastante elucidativo. Do desenvolvimento da agricultura até a Revolução Industrial, 
foi apenas em meados do século XX que surgiram reflexões sobre os limites da natureza em 
comportar o modelo de produção em escala e a consequente devastação ambiental do mesmo. 
Segundo o levantamento dos autores, existem três períodos principais que 
antecederam a noção de “desenvolvimento sustentável”, conceito que se tornou pauta em 
diversas esferas da sociedade, seja na forma como é feita a coleta de lixo de uma região, nas 
atividades escolares realizadas a partir da reutilização do que seria descartado como lixo ou 
ainda na política de redução de custos de uma empresa através da economia de energia, de 
água, de material impresso, dentre outros, apenas para ilustrar a abrangência da temática 
(Borges e Tachibana, 2005). Esses períodos estão brevemente descritos abaixo: 
 
a) Conferência de Estocolmo e Relatório Limites do Crescimento 
O Clube de Roma surge, em 1968, como uma organização informal que tinha por 
objetivo avaliar problemas que atingiam as populações, como degradação ambiental, pobreza 
e desequilíbrios econômicos em geral. Seus relatórios ganharam destaque na imprensa e na 
academia por seu caráter pessimista em relação ao meio ambiente, sendo o mais famoso deles 
o denominado “Limites do Crescimento”, lançado em meio à crise do petróleo de 1970. 
Este relatório defendia mudanças drásticas no modelo de vida e produção para evitar 
crises de abastecimento, diminuição da população devido à ausência de recursos ou excesso 
de poluição. O relatório chamou atenção das autoridades e serviu de base para a Conferência 
de Estocolmo, evento caracterizado por incluir na pauta das organizações internacionais a 
necessidade de controlar a degradação ambiental, a divisão entre países desenvolvidos 
preocupados com a poluição e escassez de recursos e os países subdesenvolvidos, que 
buscavam o direito que se crescer e se igualar aos primeiros e a criação do Programa das 
Nações Unidas para o Meio Ambiente (PNUMA) (Borges e Tachibana, 2005). 
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b) Relatório Nosso Futuro Comum  
O relatório publicado em 1987trouxe a definição mundialmente conhecida de 
desenvolvimento sustentável: “desenvolvimento sustentável é aquele que atende às 
necessidades do presente sem comprometer a possibilidade das gerações futuras de atenderem 
às suas próprias necessidades” (Barbieri, 2004, Frey e Camargo, 2003 e Jacobi, 1999 apud 
Borges e Tachibana, 2005). 
 
c) Rio – 92 e Protocolo de Kyoto 
A II Conferência das Nações Unidas para o Meio Ambiente e Desenvolvimento 
(Rio92) trouxe alguns documentos importantes sobre desenvolvimento sustentável, como a 
Declaração do Rio de Janeiro sobre o Meio Ambiente, a Convenção da Biodiversidade e a 
Agenda 21, este último trazendo recomendações sobre pobreza, poluição, água doce, dentre 
outros (Borges e Tachibana, 2005). 
Já em 1997, o Protocolo de Kyoto se diferenciou por estabelecer metas (redução de 
5,2% dos gases do efeito estufa, no período de 2008 a 2012), e criar mecanismos para que elas 
fossem implementadas.  
Com o objetivo de reverter os danos causados pelo modelo de produção e vida 
mundialmente adotado, as ideias abordadas nestes eventos se tornaram compromissos a 
realizar pelas nações e consequentemente, isso se refletiu na esfera da iniciativa privada. As 
empresas se encontram no centro deste processo, pois utilizam recursos naturais, geram 
resíduos, comprometendo a capacidade do planeta de fornecer o primeiro e absorver o 
segundo (Borges e Tachibana, 2005). 
Outra abordagem justifica a inclusão de variáveis ambientais e sociais nas 
demonstrações financeiras de empresas em geral. Segundo a Ocean Tomo, dentre as empresas 
S&P 500 (Standard & Poor’s 500 Index, índice de referência do mercado financeiro norte 
americano, abrange as 500 maiores empresas dos Estados Unidos, que tem capital aberto e 
são negociadas nas Bolsas de Valores NASDAQ – National Association of Securities Dealers 
Automated Quotatios e NYSE – New York Stock Exchange), seus valores de mercado eram 
compostos por ativos tangíveis numa proporção de 83% em 1975, passando para 16% em 
2015. Na imagem abaixo pode-se notar a evolução de ativos intangíveis como parte do valor 
de mercado das empresas, mostrando uma mudança expressiva nos modelos de negócios 
atuais. Conforme o modo de produzir e gerar valor se alteram, as formas de informar, analisar 




FIGURA 1: COMPONENTES DE VALOR DE MERCADO DAS S&P 500 
 
Fonte: Ocean Tomo (2017) 
 
Das principais iniciativas para inclusão da variável ambiental no ambiente corporativo, 
pode-se citar: 
QUADRO 9: Modelos de relatório de sustentabilidade 
Modelos de Relatório de Sustentabilidade  
Balanço Social 
O Balanço Social IBASE (Instituto Brasileiro de Análises Sociais e 
Econômicas), de 1997, envolve indicadores sociais e internos, externos, 
ambientais, de cidadania, dentre outros, de forma a evidenciar as ações da 
empresa perante a sociedade. Tem caráter voluntário, não possui um padrão 
de apresentação de informações e tem como vertentes básicas a demonstração 
do valor adicionado (DVA), balanço de recursos humanos, balanço ambiental 
e contribuições à sociedade (Boldrin, 2014). 
Relatório de Sustentabilidade 
Relatório focado em descrever os impactos econômicos, ambientais e sociais 
das atividades de uma empresa. Pode adotar modelos como o do IBASE, 
indicadores Ethos ou ainda o modelo GRI (Boldrin, 2014). 
GRI – Global Reporting 
Iniciative 
Fundada em 1997 pela Coalition for Environmentally Responsible Economies 
(CERES) e pelo Tellus Institute, a GRI é a ONG criadora da maior estrutura 
de relatórios de sustentabilidade no mundo, com indicadores de desempenho 
nas esferas econômica, social e ambiental (GRI). 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
As diretrizes da GRI estabelecem uma série de princípios a seguir em sua elaboração 
de forma a tornar os relatórios de sustentabilidade padronizados e comparáveis. O conteúdo 
do relatório aborda desde a relação com os stakeholders, o desempenho da empresa em 
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termos de sustentabilidade, o quão significativo é este desempenho para ela, além da 
abrangência do relatório como um todo (Boldrin, 2014). 
Kassai e Carvalho (2013) relatam o evento realizado em 2010 pela FEA/USP 
(Faculdade de Economia, Administração, Contabilidade e Atuária da Universidade de São 
Paulo), chamado “Diálogo IFRS & GRI”, motivado por questionamentos acerca da integração 
de informações sociais e ambientais na estrutura do IFRS, acompanhado de uma pesquisa 
com os participantes do evento, cujo resultado segue: 





Fonte: Kassai e Carvalho (2013) 
 
Os resultados dessa pesquisa evidenciam que, mesmo entre especialistas em relatórios 
empresariais há um consenso de que relatórios de sustentabilidade são elaborados apenas 
como estratégia de marketing, com informações pouco confiáveis, apesar de sua grande 
importância para analisar a empresa como um todo. Foi evidenciada também a demanda por 
informações integradas e uniformizadas, para possibilitar a comparabilidade dos dados 
(Kassai e Carvalho, 2013). 
Kussaba (2015) faz um apanhado interessante acerca do disclosure voluntário, 
elencando estudos realizados sobre o tema, onde são evidenciadas as relações positivas entre 
disclosure e liquidez, volume de negócios e preços de ações, relações inversas entre 
disclosure e custo de capital próprio, de terceiros e associação de riscos às ações da empresa, 
dados que conversam com a pesquisa citada e reforçam a idéia que o ambiente corporativo 
caminha para uma comunicação mais integrada e objetiva. 
 
2.2. O RELATO INTEGRADO 
 
Conforme definido no site da Comissão Brasileira de Acompanhamento do Relato 




“O Relato Integrado é uma evolução do relato corporativo com foco na concisão, 
relevância estratégia e orientação futura. Além de melhorar a qualidade das 
informações contidas no relatório final, torna o processo de relato em si mais 
produtivo, resultando em benefícios tangíveis. O requer e leva ao pensamento 
integrado, permitindo um melhor entendimento dos fatores que afetam 
materialmente a capacidade de uma organização de criar valor ao longo do tempo. 
Isso pode levar a alterações comportamentais e melhorias de desempenho por toda a 
organização.” (IIRC, 2018) 
O IIRC é um órgão criado pelo Projeto “Accounting for Sustainability (A4S)” em 
2010, composto por reguladores, investidores, definidores de padrões, ONGs, profissionais da 
área contábil e empresas, que acreditam na geração de valor como a próxima evolução nos 
relatos corporativos (Kassai e Carvalho, 2013). 
A justificativa para a proposta do Relato Integrado está na necessidade das empresas 
de preencher lacunas em seus relatórios, em termos de risco e desenvolvimento futuro, até 
mesmo por exigência do Banco Mundial e do FMI (Fundo Monetário Internacional) (IIRC, 
2018). A intenção desta nova proposta é melhorar o fluxo de informações para os investidores 
tornando mais eficaz o investimento de capital e aumentando seus retornos. 
Das 105 empresas que participaram do Projeto Piloto, implantado em 2013, no Brasil, 
doze empresas estão presentes, listadas a seguir: 
i. AES Brasil 
ii. BNDES 
iii. BRF S.A. 
iv. CCR S.A. 
v. CPFL Energia 
vi. Fibria Celulose S.A. 
vii. Grupo Segurador Banco do Brasil e MAPFRE 
viii. Itaú Unibanco S.A. 
ix. Natura 
x. Petrobrás S.A. 
xi. Via Gutemberg 
xii. Votorantim 
O objetivo de longo prazo proposto pelo IIRC é que os modelos de negócio do futuro 
tenham como base um pensamento integrado, que leva em consideração todos os capitais que 
afeta para decidir sobre a melhor alocação de capital. A estrutura proposta para o Relato 
Integrado pretende facilitar a inserção desse pensamento no mundo corporativo e o próprio 




“Relato Integrado visa:  
Melhorar a qualidade da informação disponível a provedores de capital financeiro, 
permitindo uma alocação de capital mais eficiente e produtiva.  
Promover uma abordagem mais coesa e eficiente do relato corporativo, que 
aproveite as diversas vertentes de relato e comunique a gama completa de fatores 
que afetam, de forma material, a capacidade de uma organização de gerar valor ao 
longo do tempo.  
Melhorar a responsabilidade pela e a gestão da base abrangente de capitais 
(financeiro, manufaturado, intelectual, humano, social, de relacionamento e natural) 
e fomentar o entendimento de suas interdependências. 
Apoiar a integração do pensamento, da tomada de decisão e das ações que focam na 
geração de valor no curto, médio e longo prazos.” (IIRC, 2018) 
A estrutura do Relato Integrado se divide em duas partes. A primeira trata da 
introdução, onde são abordados a definição, os objetivos, a aplicação da estrutura, seus 
propósitos e princípios, geração de valor e os capitais que uma organização afeta. No que diz 
respeito a orientações gerais, o material apresenta: 
Definição de Relato Integrado: “é um documento conciso sobre como a estratégia, a 
governança, o desempenho e as perspectivas de uma organização, no contexto de seu 
ambiente externo, levam à geração de valor em curto, médio e longo prazo (IIRC, 2018)”. 
Objetivo da Estrutura: determinar princípios básicos e elementos de conteúdo que 
devem compor um relato integrado. 
Propósito e Usuários de um Relato Integrado: o propósito de um relato integrado é 
explicar aos seus usuários como a entidade cria valor (seja ele financeiro ou não) ao longo do 
tempo. Seus usuários incluem investidores, fornecedores, funcionários, clientes, comunidade 
local e reguladores (IIRC, 2018). 
Uma Abordagem Baseada em Princípios: os princípios promovem uma estrutura 
flexível à diversidade de cenários de cada entidade, ao mesmo tempo que direciona como o 
conteúdo deve ser apresentado, tornando possível a comparação entre empresas. Neste 
aspecto, a informação qualitativa se mostra mais relevante para informar o processo de 
geração de valor da organização. Apesar de não estabelecer KPIs ou indicadores para o relato 
integrado, as informações quantitativas podem ser incluídas, desde que agreguem 
positivamente no conteúdo do reporte (IIRC, 2018). 
Aplicação da Estrutura: a entidade que fizer uma divulgação mencionando a utilização 
da estrutura para Relato Integrado deve atender as exigências expostas no material, a menos 
que a informação esteja indisponível por motivo de proibições legais ou cause dano 
concorrencial (IIRC, 2018). 
Responsabilidade por um Relato Integrado: o relato integrado deve incluir uma 
declaração da administração assumindo a responsabilidade pelas informações divulgadas, 
bem como aplicação da estrutura e do pensamento integrado na sua elaboração (IIRC, 2018). 
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O processo de geração de valor é definido como acréscimos, decréscimos ou 
transformação do capital que afetam não só a própria organização, mas também para a 
sociedade em geral. Neste contexto, apresenta os seis capitais com os quais uma entidade se 
relaciona, ou seja, capitais que ela utiliza, transforma e afeta positiva ou negativamente. São 
eles: 
QUADRO 10: OS CAPITAIS DO RELATO INTEGRADO 
Os capitais do Relato Integrado 
Capital financeiro 
Conjuntos de recursos a disposição da empresa para suas atividades, obtido 
por ações, dívidas ou investimentos. 
Capital humano 
As habilidades das pessoas no que tange à governança corporativa, lealdade e 
capacidade de atender a estratégia da organização. 
Capital intelectual 
Composto pelo conhecimento, propriedade intelectual, patentes, direitos e 
licenças em geral. 
Capital manufaturado 
Conjunto de prédios, equipamentos e estrutura que possibilitam a atividade da 
empresa. 
Capital natural 
Toda água, terra e biodiversidade passada, presente e futura que está 
disponível para a empresa. 
Capital social e de 
relacionamento 
Desde alvará de funcionamento até relação com partes interessadas, com 
stakeholders e compartilhamento de padrões e informações. 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Referente ao processo de criação de valor, a figura abaixo ilustra os fatores que 
influenciam a entidade e suas atividades. Os primeiros fatores são ambiente externo, que 
determina o contexto onde a entidade atua e missão e valores, definidos por ela, como o 
objetivo e a intenção de sua atuação naquele meio. 
Dentro da organização, a governança define a estrutura adequada para o melhor 
desempenho das atividades: 
“No cerne da organização está seu modelo de negócios, que utiliza diversos capitais 
como inputs e, por meio de suas atividades empresariais, os converte em produtos 
(produtos, serviços, subprodutos e resíduos). As atividades e os produtos da 
organização levam a impactos em termos de efeitos sobre os capitais. A capacidade 
do modelo de negócios de se adaptar às mudanças (por exemplo, na disponibilidade, 
qualidade e acessibilidade dos inputs) pode afetar a viabilidade da organização em 
prazos mais longos.” (IIRC, 2018). 
Por detrás do modelo de negócio é necessário realizar o adequado planejamento e 
alocação do conhecimento especializado para desenvolvimento de novos produtos e serviços 
aos clientes, além de ganhar eficiência e reduzir os impactos negativos da atividade. Um 
acompanhamento constante do ambiente externo permite identificar os riscos e oportunidades 
que a entidade tem e adequá-los dentro do modelo de negócio, através de estratégias diversas 
de alocação de recursos. Ao final deste processo, uma organização poderá mensurar seu 
desempenho e a partir dele tomar decisões sobre seu futuro (IIRC, 2018).  
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FIGURA 3: PROCESSO DE GERAÇÃO DE VALOR 
 
Fonte: IIRC (2018) 
 
A segunda parte trata do formato do relato propriamente dito, apresentando seus 
princípios básicos: 
i.  Foco estratégico e orientação para o futuro 
ii.  Conectividade da informação 
iii.  Relação com partes interessadas 
iv.  Materialidade 
v.  Concisão 
vi.  Confiabilidade e completude 
vii.  Coerência e comparabilidade 
Os princípios apresentados acima devem servir de norte para os elementos de 
conteúdo exigidos pela estrutura: 
i. Visão geral da organização e de seu ambiente externo 
ii. Governança 
iii. Modelo de Negócios 
iv. Riscos e Oportunidades 
v. Estratégia e alocação de recursos 
vi. Desempenho 
vii. Perspectiva 
viii. Base para Apresentação 
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Esta estrutura está detalhada no tópico dedicado à metodologia da pesquisa, já 


































3. DESENVOLVIMENTO DA PESQUISA 
 
3.1. APRESENTAÇÃO DAS EMPRESAS 
 
Para escolher as empresas a serem analisadas nesta pesquisa, foram utilizados os 
seguintes critérios: 
a) Empresas cuja atividade apresente grande impacto ambiental. Neste sentido foram 
selecionadas empresas do ramo de cosméticos, papel e celulose e mineração.  
b) Duas empresas que aderiram à estrutura do Relato Integrado e uma que não aderiu, 
a fim de estabelecer a comparação do nível de evidenciação. 
c) Empresas que disponibilizaram seus relatórios de sustentabilidade em seus sites, 
facilitando a coleta e acesso à informação. 
d) Empresas de capital aberto e que, portanto, estão sujeitas a reação do mercado 
financeiro como consequência de suas atividades. 
Segue abaixo uma breve apresentação das empresas selecionadas: 
 
3.1.1. NATURA COSMÉTICOS S.A. 
 
A Natura Cosméticos S.A. é uma empresa do ramo de bens de consumo, voltada para 
cosméticos, perfumaria e higiene pessoal, fundada em 1969, em São Paulo. Depois de vários 
anos de consolidação no mercado brasileiro, ampliando a gama de produtos e o 
relacionamento com clientes através de suas consultoras, a empresa adquiriu em 2012 a marca 
australiana de cosméticos Aesop, em 2017 a marca britânica The Body Shop e em 2020 a 
marca brasileira Avon, constituindo o grupo econômico Natura&CO. 
É atualmente uma empresa de capital aberto com ações negociadas na bolsa brasileira 
B3 – Brasil, Bolsa e Balcão, em São Paulo. 
A Natura foi a 104º colocada no ranking “500 maiores e melhores” da Revista Exame 
em 2019, com patrimônio líquido ajustado de US$ 849 milhões. 
 
3.1.2. SUZANO PAPEL E CELULOSE S.A. 
 
A Suzano Papel e Celulose S.A. é uma empresa do ramo de papel e celulose, fundada 
em 1924 em São Paulo. Após mais de 90 anos de desenvolvimento de novos produtos e 
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consolidação no mercado, em 2018 é iniciado o processo de fusão com a empresa Fibria 
(empresa inaugurada em 2009 por meio da incorporação da Aracruz pela Votorantim Papel e 
Celulose). 
É atualmente uma empresa de capital aberto com ações negociadas na bolsa de valores 
B3, em São Paulo. 
A Suzano foi a 27º colocada no ranking “500 maiores e melhores” da Revista Exame 
em 2019, com patrimônio líquido ajustado de US$ 4.458,9 milhões. 
 
3.1.3. VALE S.A. 
 
A Vale S.A., inicialmente chamada Companhia do Vale do Rio Doce, é uma empresa 
do setor de mineração inaugurada em 1942 como uma empresa estatal, a partir da empresa 
Itabira Iron Ore Co. Foi privatizada pelo governo brasileiro em 1997. Na última década esteve 
envolvida em dois desastres ambientais de rompimentos de barragens: em 2015, no município 
de Mariana (Minas Gerais) e em 2019, no município de Brumadinho (também em Minas 
Gerais). 
Atualmente a Vale é uma empresa de capital aberto com ações negociadas na bolsa de 
valores B3, em São Paulo. 
A Vale foi a 3º colocada no ranking “500 maiores e melhores” da Revista Exame em 
2019, com patrimônio líquido ajustado de US$ 40.923,4 milhões. 
 
3.2. ANÁLISE DOS DADOS PESQUISADOS 
 
3.2.1. VISÃO GERAL ORGANIZACIONAL E AMBIENTE EXTERNO 
 
O primeiro dos elementos de conteúdo requisitado na Estrutura do Relato Integrado 
diz respeito à Visão Geral Organizacional e Ambiente Externo. Os quesitos avaliados 
servem de base para responder à pergunta “O que a organização faz e quais são as 
circunstâncias em que ela atua?”. 
 
Natura Cosméticos S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Visão Geral Organizacional e 
Ambiente Externo está representado na tabela abaixo. Para a Natura, o nível de evidenciação 
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foi de 89% em 2018, atendendo dezesseis dos dezoito itens solicitados e de 94% em 2019, 
atendendo dezessete dos dezoito itens. 
TABELA 1: VISÃO GERAL NATURA 
Empresa Natura Cosméticos S.A. 
Categoria Visão Geral Organizacional 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
1.1 1 1 
1.2 1 1 
1.3 1 1 
1.4 0 0 
1.5 1 1 
1.6 1 1 
1.7 1 1 
1.8 1 1 
1.9 1 1 
Ambiente Externo 
1.10 1 1 
1.11 1 1 
1.12 1 1 
1.13 0 1 
1.14 1 1 
1.15 1 1 
1.16 1 1 
1.17 1 1 
1.18 1 1 
Nível de Evidenciação 89% 94% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
O item 1.1 foi apresentado pela Natura como “Razão de Ser”, sem apresentar 
alterações entre os anos de 2018 e 2019. O mesmo foi observado para os itens 1.2 e 1.3, este 
último denominado no relatório de “Crenças”. 
O item 1.4 Composição acionária não foi apresentado nos relatórios de 2018 e 2019. 
No que diz respeito aos quesitos 1.5 e 1.6, a empresa elenca a rede desenvolvida para 
as atividades de produção e venda de produtos de higiene e cosméticos. 
A estrutura de vendas da Natura conta com 45 lojas próprias em 2018, subindo para 67 
em 2019. A rede de revendedoras contava com 1,7 milhão de consultoras em 2018, número 
que subiu para 1,8 milhão em 2019. Além disso, a Natura tinha 200 lojas franqueadas Aqui 
Tem Natura em 2018, que evoluiu para 422 em 2019. 
Para o item 1.7 a empresa cita brevemente os países onde atua, por meio de 
consultoras ou distribuidores locais. 
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Com relação ao quesito 1.8 a Natura não faz análise sobre concorrentes ou produtos 
substitutos, mas evidencia sua posição de mercado: 
“Somos também parte do grupo Natura &Co, ao lado de Aesop e The Body Shop e, 
desde janeiro de 2020, da Avon. A combinação, que criou o quarto maior grupo do 
mundo dedicado exclusivamente ao setor de beleza, uniu quatro empresas icônicas 
do segmento em torno de uma melhor maneira de viver e fazer negócios, 
comprometidas em gerar impacto econômico, social e ambiental positivos”. 
(NATURA, 2019, p.23) 
Além disso, descreve as principais certificações que recebeu no que diz respeito a 
questões como teste em animais, como o selo Cruelty Free International, sustentabilidade na 
cadeia produtiva com o UEBT (União para o BioComércio Ético), esse último para a linha 
Natura Ekos. No que tange à ética, a empresa também foi eleita pelo Ethisphere Institute 
como uma das mais éticas do mundo. Também foi eleita a 14º empresa mais sustentável do 
mundo no ranking Corporate Knights e foi premiada na categoria Climate Neutral Now, no 
2019 UN Global Climate Action Award, da ONU (Organização das Nações Unidas). 
Sobre o item 1.9 a organização informa o número de funcionários e um comparativo 
com os dois anos anteriores. Para os dois anos também foram apresentados gráficos sobre 
receitas e tributos do período. 
O item 1.10 foi apresentado pela Natura nos dois anos a partir do capítulo de Visão de 
Sustentabilidade, onde são elencadas diversas metas relacionadas à Gestão e Organização 
(pilar que abrange modelo de negócio, governança, ética, governo e sociedade), Marcas e 
Produtos (envolvendo compromissos para reduzir os impactos negativos da produção no meio 
ambiente, como redução de gases do efeito estufa, consumo de água e energia, embalagens 
sustentáveis e tratamento de resíduos) e Nossa Rede (abordando metas relacionadas à força de 
venda e colaboradores, valorização de comunidades locais e fornecedores e mobilização de 
consumidores). No ano de 2019, esses temas foram integrados às causas “Amazônia Viva”, 
“Mais Beleza, Menos Lixo” e “Cada Pessoa Importa”. 
Esse mesmo capítulo também atende ao item 1.11, pois é possível verificar que o 
modelo de negócios da Natura abrange de forma integrada sua produção e venda com as 
partes interessadas, como governo, colaboradores, fornecedores e sociedade. 
O item 1.12 é citado brevemente no relatório em 2018, na mensagem da presidência: 
“Alcançamos resultados excepcionais no ano, em meio a um cenário de negócios 
desfavorável nos mercados em que atuamos: baixo crescimento, desvalorizações 
cambiais, greve de caminhoneiros no Brasil, desemprego e turbulência social”. 
(NATURA, 2018, p.7) 
No relatório de 2019, esse quesito foi abordado trazendo um contexto geral sobre a 
situação global decorrente da pandemia da Covid-19. 
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O item 1.13 não foi relatado em 2018, sendo incluído em 2019 na matriz de riscos 
monitorados. Além disso, a Natura realiza controle acerca de sua propriedade intelectual, 
patentes e marcas. 
Para o item 1.14 a empresa descreve diversas iniciativas e parcerias com startups para 
se diferenciar no mercado e oferecer produtos e atendimento inovadores e integrados. 
O item 1.15 é abordado no capítulo “Indicadores complementares”, onde são descritas 
as condutas da Natura com relação a direitos humanos, concorrência desleal, políticas 
públicas, corrupção, saúde, segurança, educação e desenvolvimento de carreira do 
colaborador, entre outros. 
O item 1.16 é abordado pela empresa através de suas próprias iniciativas e projetos 
para diminuição de impactos negativos no ambiente, como redução de gases do efeito estufa, 
água e energia na produção e novas estratégias para embalagens sustentáveis e tratamento de 
resíduos. 
Os itens 1.17 e 1.18 são apresentados nos relatórios como um risco monitorado 
constantemente pela organização. 
 
Suzano Papel e Celulose S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Visão Geral Organizacional e 
Ambiente Externo está representado na tabela abaixo. Para a Suzano, o nível de evidenciação 
foi de 89% em 2018, atendendo 16 dos 18 itens solicitados e de 94% em 2019, atendendo 17 
dos 18 itens. 
TABELA 2: VISÃO GERAL SUZANO 
Empresa Suzano Papel e Celulose S.A. 
Categoria Visão Geral Organizacional 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
1.1 1 1 
1.2 1 1 
1.3 1 1 
1.4 0 0 
1.5 1 1 
1.6 1 1 
1.7 1 1 
1.8 1 1 









 Ambiente Externo 
1.10 1 1 
1.11 1 1 
1.12 1 1 
1.13 0 1 
1.14 1 1 
1.15 1 1 
1.16 1 1 
1.17 1 1 
1.18 1 1 
Nível de Evidenciação 89% 94% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
A Suzano S.A. apresenta o item 1.1, chamado de “O que fazemos”, o conceito de 
“Gerar e compartilhar valor”. Para o item 1.2, chamado de “Quem somos”, o conceito “Gente 
que inspira e transforma”. Finalmente, o item 1.3, chamado de “Como fazemos”. Não houve 
alteração desses ideais nos anos analisados.  
O item 1.4 Composição acionária não foi apresentado nos dois anos do reporte. 
Para os itens 1.5 e 1.6, a Suzano lista suas instalações e infraestrutura para suportar 
suas atividades de produção e venda de papel, celulose e bens de consumo. 
Para o item 1.7 a Suzano cita expansão em 2018 para Estados Unidos, Ásia e Europa 
sua atuação em 2019 na Europa, com a parceira Ontex. Além disso, os escritórios 
internacionais também evidenciam os principais públicos de papel e celulose da empresa.  
O item 1.8 é abordado pela Suzano quando menciona ter 40% do market share do 
Brasil no mercado de imprimir e escrever, ou afirma ser “a maior produtora global de celulose 
de eucalipto e líder no mercado de papel na América Latina” (SUZANO, 2018, p. 3), ou ainda 
quando relata saber que é uma empresa chave no comércio internacional. Ainda assim, não 
menciona concorrentes ou produtos substitutos em nenhum dos dois anos. 
Em atendimento ao item 1.9 a Suzano divulga cerca de 36,5 mil colaboradores 
próprios e terceiros (cuja diversidade é apresentada a partir da realização de um censo em 
2019), R$ 31,7 bilhões de receita líquida (2018), Capex de R$ 5,78 bilhões, R$ 10,7 bilhões 
de Ebitda (2019) e comparativo com o ano anterior. 
Para o item 1.10 a Suzano apresenta seus projetos relacionados à percepção da cultura 
organizacional e saúde e bem estar de seus colaboradores, à inovação e sustentabilidade 
(chamado pela empresa de “inovabilidade”), através do qual busca diversificar seus produtos 
e lançar novos, além de encontrar meios mais sustentáveis de conduzir a produção já 
existente. Os projetos ainda envolvem investimento para melhoria de portos, de seus centros 
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de produção, redução de consumo de água, energia e resíduos, conservação e restauração de 
áreas com ecossistemas fragilizados ou em extinção, nascentes de rios e redução de emissão 
de gases do efeito estufa. Existem ainda planos de ação para desenvolvimento e qualificação 
de fornecedores locais, extrativismo sustentável e educação por meio do Instituto Ecofuturo, 
ONG fundada pela empresa. 
Com relação ao item 1.11 a Suzano relata seu processo de pesquisa com partes 
interessadas com objetivo de moldar a cultura da empresa em função da fusão entre Suzano e 
Fibria, assunto que foi foco principal do relatório de 2018 e que resultou nos valores e 
estratégias base para “O primeiro ano da nova Suzano”, presente no relatório de 2019. 
Para o item 1.12 ambos os relatórios citam condições econômicas que afetaram o 
contexto da empresa: 
“Nesse percurso, as companhias beneficiaram-se da rara conjunção de alta do dólar e 
dos preços da celulose, o que ajudou a alavancar nossos resultados no período. Nos 
meses de transição, as empresas ficaram financeiramente mais protegidas em relação 
às turbulências no cenário político e econômico no Brasil e no exterior, agravado 
pela guerra comercial entre China e Estados Unidos (EUA)”. (SUZANO, 2018, p.4) 
 
“Para além dos nossos muros, fomos surpreendidos pela queda brusca no preço da 
celulose. No início, é verdade, subestimamos os efeitos das incertezas geradas pela 
guerra comercial entre Estados Unidos e China. A queda no preço da celulose e o 
processo de desestocagem pelo qual o setor passou ao longo do ano impactaram o 
nosso negócio. Tivemos de tomar medidas como a redução da produção, que 
implicou algumas alterações em operações logísticas, florestais e industriais”. 
(SUZANO, 2019, p.6) 
Com relação ao item 1.13 a Suzano efetua o controle de suas patentes e propriedade 
intelectual conforme divulgado no relatório de 2019. A concorrência não é citada em nenhum 
dos dois anos de relatório. 
Para o item 1.14 a empresa relata a aquisição da FuturaGene, responsável pelo estudo 
de plantios renováveis, biomateriais, bioenergia, biocombustíveis, dentre outros. Além disso, 
pode-se destacar sua rápida resposta ao mercado de fast-food, sendo sua maior fornecedora de 
canudos de papel. 
O item 1.15 é atendido pela divulgação de projetos sociais envolvendo comunidades 
quilombolas e indígenas promovendo o diálogo e valorização de suas culturas, projetos dentro 
do escopo do Instituto Ecofuturo, voltados para educação em comunidades locais, ecoturismo 
e conservação e nascentes. 
De maneira análoga, o item 1.16 também é atendido pela divulgação de projetos 
dedicados à temática. Iniciativas como monitoramento de áreas de plantio para prevenção de 




Os itens 1.17 e 1.18 são atendidos pela Suzano na adequação à Lei Sarbanes-Oxley e 
no monitoramento das exigências legais referente à fusão no ano de 2018, além do contexto já 
mencionado no item 1.12. 
Vale S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Visão Geral Organizacional e 
Ambiente Externo está representado na tabela abaixo. Para a Vale, o nível de evidenciação foi 
de 72% em 2018, atendendo treze dos dezoito itens solicitados e 78% em 2019, atendendo 
quatorze dos dezoito itens. 
TABELA 3: VISÃO GERAL VALE 
Empresa Vale S.A. 
Categoria Visão Geral Organizacional 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
1.1 1 1 
1.2 1 1 
1.3 1 1 
1.4 0 0 
1.5 1 1 
1.6 1 1 
1.7 1 1 
1.8 1 1 
1.9 1 1 
Ambiente Externo 
1.10 1 1 
1.11 1 1 
1.12 0 0 
1.13 0 0 
1.14 0 0 
1.15 1 1 
1.16 1 1 
1.17 1 1 
1.18 0 1 
Nível de Evidenciação 72% 78% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
O relatório de sustentabilidade da Vale S.A. apresenta os itens 1.1, 1.2 e 1.3, sem 
nenhuma alteração nos anos de 2018 e 2019.  
O item 1.4 Composição acionária não foi apresentado nos relatórios. 
Com relação aos itens 1.5, 1.6 e 1.7 a empresa cita brevemente os produtos com os 
quais trabalha, mantendo o mesmo texto nos anos 2018 e 2019. Também apresenta um gráfico 
contendo os países onde atua e a estrutura disponível em cada um deles.  
O item 1.8 é atendido parcialmente quando a Vale cita: 
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“A Vale S.A. é líder global em minério de ferro, pelotas de minério de ferro e 
níquel. Atuamos em 27 países de cinco continentes produzindo manganês, ferro-
ligas, cobre, metais do grupo platina (MGP), ouro, prata, cobalto, carvões 
metalúrgico e térmico.” (VALE, 2018, p.32) 
Não são feitas menções a concorrentes ou produtos substitutos. 
O item 1.9 pode ser verificado quando a Vale divulga seu número de colaboradores 
próprios e terceiros, segregados graficamente por países e regiões do Brasil. Informações 
como receita, EBITDA e crescimento ou queda percentual desses números são apresentados 
na seção “Estratégica e desempenho econômico da organização”. Em 2018, são feitas 
comparações entre o período anterior ao rompimento da barragem de Brumadinho e o período 
posterior ao incidente. 
Com relação ao item 1.10 conforme citado no parágrafo anterior, a Vale relata o 
impacto do incidente de Brumadinho nos resultados da empresa e as ações tomadas durante o 
ano para socorrer e auxiliar as pessoas das regiões afetadas (auxílio funeral, auxílio creche, 
auxílio educação, cesta básica, pagamento e manutenção de salário, atendimento médico e 
psicológico, reembolso de gastos do Estado de Minas Gerais, etc). Além disso, afirma que o 
evento serviu de condutor para uma transformação nos padrões de governança e cultura 
organizacional, que devem ser mais pautados em controle de riscos e segurança das 
operações, alinhados às melhores práticas ambientais e sociais. 
O item 1.11 está presente no relatório da Vale por meio de um processo de diálogo 
com seus stakeholders possibilitado por diversos canais de “escuta e resposta”, a exemplo da 
Ouvidoria, Fale Conosco, Alô Ferrovia, Central de Atendimento à Reparação, Alô 
Indenizações,mídias digitais e profissionais de relacionamento com a comunidade: 
“A promoção do engajamento dos empregados, fornecedores, comunidades, 
investidores, governos, academia, organizações da sociedade civil, organismos 
nacionais e internacionais e empresas, entre outros públicos, conta com variados 
recursos e meios, que vão desde encontros presenciais a veículos de comunicação 
digital de grande alcance, como sites e redes sociais”. (VALE, 2018, p. 55) 
Não foram encontradas menções explícitas relacionadas ao item 1.12 Condições 
macro e microeconômicas. 
Não foram realizadas análises relacionadas aos itens 1.13 Forças do mercado e 1.14 
Velocidade e efeito das mudanças tecnológicas. Apesar de citar o Instituto Tecnológico Vale 
como entidade dedicada ao desenvolvimento sustentável, suas ações são bastante voltadas 
para recuperação de áreas impactadas e para a oferta do curso de mestrado profissional “Uso 
sustentável dos recursos naturais em regiões tropicais”, não para melhoria de processos e 
diferenciação de produtos e serviços da empresa. 
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Os itens 1.15 e 1.16 são abordados pela Vale ao longo do relatório, como temas que 
estão em evolução e que fazem parte das prioridades no processo de transformação da sua 
cultura organizacional. Exemplos disso são a Política Global de Mitigação e Adaptação às 
Mudanças Climáticas, documento que dá diretrizes e compromissos de redução de Gases do 
Efeito Estuda (GEE) e CO2, gestão de riscos e engajamento junto ao governo e instituições 
científicas e a inclusão do pilar estratégico “Novo pacto com a sociedade”, cuja função é: 
“(...) impactar positivamente a sociedade, indo além dos impostos, projetos sociais e 
reparações em Brumadinho, tornando-se um facilitador de desenvolvimento nas áreas em que 
atuamos e promovendo uma indústria de mineração brasileira mais segura e sustentável.” 
(VALE, 2018, p.34) 
Com relação ao item 1.17 a Vale expõe as investigações em andamento decorrentes do 
incidente de Brumadinho, os pedidos de afastamento de executivos e colaboradores da 
empresa e cita mudanças regulatórias na legislação brasileira, principalmente na esfera 
ambiental. Não foram divulgadas quais foram essas mudanças nem sua adequação a elas.  
O item 1.18 é atendido brevemente em 2019 quando a Vale menciona suas ações 




O segundo elemento de conteúdo requisitado na Estrutura do Relato Integrado diz 
respeito à Governança. Os quesitos avaliados servem de base para responder à pergunta 
“Como a estrutura de governança da organização apoia sua capacidade de gerar em curto, 
médio e longo prazo?”. 
 
Natura Cosméticos S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Governança está representado na 
tabela abaixo. Para a Natura, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois anos, atendendo 









TABELA 4: GOVERNANÇA NATURA 
Empresa Natura Cosméticos S.A. 
Categoria Governança 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
2.1 1 1 
2.2 1 1 
2.3 1 1 
2.4 1 1 
2.5 1 1 
2.6 1 1 
2.7 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Em atendimento ao item 2.1 a Natura apresenta os membros do conselho de 
administração em foto e tabela, detalhando idade, gênero, origem (Brasil ou exterior) e tempo 
de permanência. Além disso, fez uma breve descrição das movimentações no conselho e das 
habilidades dos novos integrantes. Também lista os nomes e cargos dos membros do comitê 
executivo e relata brevemente a existência de cinco comitês que assessoram o conselho de 
administração em temas centrais. 
Os itens 2.2 e 2.3 são divulgados em ambos os relatórios, a exemplo dos comitês 
dedicados a assuntos estratégicos e da matriz de riscos monitorados que passa pela aprovação 
do conselho de administração. 
O item 2.4 é atendido em ambos os relatórios, já que o modelo de negócios e a 
estratégia da Natura foram desenvolvidos visando produtividade e impacto positivo para os 
capitais. 
Como evidencia do item 2.5 pode-se citar a gama de prêmios internacionais que 
Natura vem ganhando como o de sustentabilidade na cadeia produtiva da UEBT (União para 
o BioComércio Ético) e o de empresas mais éticas do mundo do Ethisphere Institute. 
Conforme já citado nos itens 2.2 e 2.3, os processos de monitoramento de riscos e 
aprovação do modelo de negócios e estratégia refletem o que se pede para o item 2.6. 
A Natura ainda cita o sistema de remuneração da empresa, o qual leva em 
consideração vários elementos do modelo de negócios e da sua estratégia integrada aos 






Suzano Papel e Celulose S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Governança está representado na 
tabela abaixo. Para a Suzano, o nível de evidenciação foi de 86% nos dois anos, atendendo 
seis dos sete itens solicitados. 
TABELA 5: GOVERNANÇA SUZANO 
Empresa Suzano Papel e Celulose S.A. 
Categoria Governança 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
2.1 1 1 
2.2 1 1 
2.3 1 1 
2.4 1 1 
2.5 1 1 
2.6 1 1 
2.7 0 0 
Nível de Evidenciação 86% 86% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
O item 2.1 foi abordado brevemente pela empresa. Em 2018 foi apresentado um fluxo 
com os integrantes do conselho de administração, que não se repetiu em 2019. Foram citados 
também o Conselho Fiscal, a Diretoria Executiva e cinco comitês que assessoram a decisão da 
diretoria sobre os temas relevantes da Suzano. Não foram relatadas as habilidades ou 
diversidade dos integrantes da governança. 
Os itens 2.2 e 2.3 são divulgados em ambos os relatórios, a exemplo dos comitês 
dedicados citados no item anterior, além do Conselho Fiscal, cujo papel é fiscalizar os atos da 
administração e Diretoria Executiva, que endereça os temas estratégicos da empresa. 
Para o item 2.4 verifica-se um esforço da Suzano para implementar uma cultura que 
abrange os valores das duas empresas em fusão (Suzano e Fibria) com foco num 
direcionamento para a sustentabilidade, inovação e impacto positivo de suas atividades. Esse 
posicionamento se reflete nas metas de longo prazo, atreladas à substituição de insumos a 
base de petróleo, redução de consumo de energia, água, emissões e resíduos industriais e a 
melhorias focadas em educação, distribuição de renda e diversidade e inclusão. 
Com relação ao item 2.5 pode-se citar a adequação à Certificação SOX e a consulta a 
especialistas e investidores para alcançar níveis de governança superiores ao exigidos no 
Brasil e nos Estados Unidos (SUZANO, 2019). 
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Sobre o item 2.6 a Suzano afirma que o Conselho de Administração “É responsável 
pela elaboração e pela aprovação das estratégias globais da companhia” (SUZANO, 2019, 
p.19). 
Não foram detectadas informações que atendam ao item 2.7 Sistema de compensação 
vinculado a geração de valor em curto, médio e longo prazo. Apesar de citar avaliações de 
desempenho e feedbacks tanto em nível executivo quanto em nível operacional, não houve 




O resumo de avaliação dos itens solicitados para Governança está representado na 
tabela abaixo. Para a Vale, o nível de evidenciação foi de 71% nos dois anos, atendendo cinco 
dos sete itens solicitados. 
TABELA 6: GOVERNANÇA VALE 
Empresa Vale S.A. 
Categoria Governança 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
1.1 1 1 
1.2 1 1 
1.3 1 1 
1.4 1 1 
1.5 0 0 
1.6 0 0 
1.7 1 1 
Nível de Evidenciação 71% 71% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
O item 2.1 é atendido nos dois anos do relatório, destacando brevemente o número de 
mulheres e de integrantes independentes na estrutura. Também são relatadas as mudanças de 
quadro devido ao afastamento de executivos, mas não são detalhadas as habilidades dos 
membros 
Com relação aos itens 2.2 e 2.3 a Vale relata sua estrutura de comitês de 
assessoramento (cinco comitês divididos em Auditoria, Pessoas e governança, Compliance e 
risco, Finanças e Sustentabilidade), Conselho Fiscal (órgão de fiscalização independente), e 
Diretoria Executiva, responsável pela execução da estratégia de negócios definida pelo 
Conselho de Administração. (VALE, 2019, p. 48) 
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Com o incidente de Brumadinho também foram criados três comitês de 
assessoramento extraordinário: Comitê Independente de Assessoramento Extraordinário de 
Apuração das Causas e Responsabilidades pelo Rompimento da Barragem I (CIAEA), Comitê 
Independente de Assessoramento Extraordinário de Apoio e Reparação (CIAEAR) e Comitê 
Independente de Assessoramento Extraordinário sobre Segurança de Barragens (CIAESB). 
O item 2.4 é abordado pela Vale em ações de treinamentos de cultura organizacional, 
prevenção à corrupção, relacionamento com comunidades e povos indígenas locais, redução 
de gases do efeito estufa, água e energia, proteção de florestas e reservas biológicas e 
recuperação de áreas degradadas. 
Não foram identificadas informações que atendam aos itens 2.5 Implementação de 
práticas de governança que excedem as exigências legais e 2.6 Responsabilidade da 
governança para promover a inovação. Ainda que a Vale faça investimentos em inovação (por 
meio do Fundo Vale, por exemplo), não se pode dizer que inovação é um aspecto inerente à 
operação da empresa, ou seja, não é considerada um pilar dentro do modelo de negócios. 
As remunerações de todos os colaboradores e executivos são avaliadas com métricas 
que levam em consideração o desempenho de projetos voltados para sustentabilidade 
(representando 10% do cálculo da remuneração variável), atendendo ao item 2.7. 
 
3.2.3. MODELO DE NEGÓCIOS 
 
O terceiro elemento de conteúdo requisitado na Estrutura do Relato Integrado diz 
respeito ao Modelo de Negócios. Os quesitos avaliados servem de base para responder à 
pergunta “Qual é o modelo de negócios da organização?”. 
 
Natura Cosméticos S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Modelo de Negócios está 
representado na tabela abaixo. Para a Natura, o nível de evidenciação foi de 78% nos dois 









TABELA 7: MODELO DE NEGÓCIOS NATURA 
Empresa Natura Cosméticos S.A. 
Categoria Modelo de Negócios 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
3.1 1 1 
3.2 1 1 
3.3 1 1 
3.4 1 1 
3.5 1 1 
Insumos 
3.6 1 1 
3.7 1 1 
3.8 1 1 
Atividades dos negócios 
3.9 1 1 
3.10 0 0 
3.11 1 1 
3.12 0 0 
3.13 1 1 
Produtos 
3.14 1 1 
3.15 1 1 
Impacto 
3.16 1 1 
Organizações com múltiplos modelos de negócios 
3.17 0 0 
3.18 0 0 
Nível de Evidenciação 78% 78% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Os itens 3.1 e 3.2 pela Natura nos dois anos em texto e imagens: 
FIGURA 4: DIAGRAMA MODELO DE NEGÓCIO NATURA 
 




Com relação ao item 3.3 ambos os relatórios utilizam uma linguagem simples e de 
fácil entendimento. O uso de tabelas, gráficos, links e destaques visuais auxiliam na 
correlação dos temas materiais e planos de ação desenvolvidos pela empresa. Em 2019, foram 
adicionados vídeos institucionais no relatório, completando o uso de mídias na comunicação. 
Em atendimento ao item 3.4 a Natura elenca fornecedores, colaboradores, ambiente e 
consumidores correlacionados com informações quantitativas como: 
a) 5,1 mil famílias fornecedoras na região Amazônica; 
b) Crescimento de 12% da renda média de consultoras Natura, 41% de mulheres 
na liderança da empresa e 7% de pessoas com deficiência; 
c) 50% da composição das embalagens feitas a partir de material reciclável e 47% 
dos resíduos reciclados em logística reversa; 
d) 200 milhões de consumidores em 100 países; 
O item 3.5 é apresentado pela Natura nos dois anos analisados.  
Os itens 3.6 e 3.7 são atendidos nos relatórios de maneira cíclica, ou seja, insumos 
financeiros são alocados em outros capitais que também são insumos da empresa e impactam 
as atividades. Os investimentos realizados melhoram a dinâmica desses capitais na 
produtividade trazendo resultado financeiro e diferenciação no mercado. 
Com relação ao item 3.8 é possível notar que o modelo de negócios da Natura é 
focado em insumos que lhe proporcionem diferenciação no mercado. Exemplos disso são a 
composição dos produtos (80% de origem vegetal), seleção de fornecedores de acordo com 
critérios socioambientais e o desenvolvimento de embalagens a partir da reciclagem de 
materiais. Apesar de perceptível, a discussão é pouco explícita. 
O modelo de negócios focado em gerar de valor para a empresa e para suas partes 
interessadas, utilizando a inovação como pilar estratégico (seja nos canais de venda ou nas 
fórmulas dos produtos) proporciona à Natura uma posição diferenciada no mercado, conforme 
solicitado pelo item 3.9. 
Não foram apresentadas informações referentes ao item 3.10 Até que ponto o modelo 
de negócios depende da geração de receitas a partir do ponto de vendas inicial. 
A Natura atende ao item 3.11 incluindo a inovação como uma das bases do seu 
modelo de negócios, desenvolvendo soluções para os capitais que utiliza e impacta. 
Não foram identificadas discussões com relação ao item 3.12 Como o modelo de 
negócios foi projetado para se adaptar a mudanças. Apesar do modelo de negócios ser 
baseado em inovação e projetado para atender as tendências mundiais, não são discutidos 
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planos de ação para possíveis mudanças bruscas de cenário (tecnologia disruptiva ou 
proibição de ativos utilizados na produção, por exemplo). 
Ambos os relatórios demonstram a melhoria atingida em decorrência dos projetos já 
implantados na empresa, atendendo ao item 3.13. 
Os itens 3.14 e 3.15 são apresentados pela Natura em ambos os relatórios ao citar a 
estrutura de vendas e inovação de produtos e também nos projetos de destinação adequada de 
resíduos e impactos ambientais negativos. 
Com relação ao item 3.16 a Natura apresenta na sua maioria os impactos positivos de 
suas atividades, como nível de lealdade e aumento de renda média das consultoras, redução de 
emissão de gases do efeito estufa, água e energia, reciclagem de embalagens e 
reconhecimento internacionais relacionados a ética e sustentabilidade em suas operações. 
Sobre impactos negativos, a Natura relata para 2019 ter detectado que 34% de sua cadeia de 
fornecedores causam impactos sociais negativos reais e significativos. Não foram divulgados 
quais são esses impactos. 
Com relação ao item 3.17 Desagregar a organização não houve necessidade de 
desagregação nos relatórios da Natura, considerando que o modelo de negócios é aplicável 
para todos os produtos por serem do mesmo nicho de mercado. Pelo mesmo motivo, também 
não foi atendido o item 3.18 Ponderar a divulgação para reduzir complexidade.  
 
Suzano Papel e Celulose S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Modelo de Negócios está 
representado na tabela abaixo. Para a Suzano, o nível de evidenciação foi de 83% em 2018, 
atendendo quinze dos dezoito itens solicitados e de 78% em 2019, atendendo quatorze dos 
dezoito itens. 
TABELA 8: MODELO DE NEGÓCIOS SUZANO 
Empresa Suzano Papel e Celulose S.A.  
Categoria Modelo de Negócios 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
3.1 1 1 
3.2 1 1 
3.3 1 1 
3.4 1 1 
3.5 1 1 
Insumos 
3.6 1 1 
3.7 1 1 
3.8 0 0 
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Atividades dos negócios 
3.9 1 1 
3.10 0 0 
3.11 1 1 
3.12 1 1 
3.13 1 1 
Produtos 
3.14 1 1 
3.15 1 1 
Impacto 
3.16 1 1 
Organizações com múltiplos modelos de negócios 
3.17 1 0 
3.18 0 0 
Nível de Evidenciação 83% 78% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Os itens 3.1 e 3.2 são atendidos pela Suzano principalmente em 2019 por meio de 
texto e imagem. Em 2018, a empresa passou por um processo de integração da cultura 
organizacional devido a fusão, ficando menos evidente os elementos do modelo de negócios. 
FIGURA 5: DIAGRAMA MODELO DE NEGÓCIO SUZANO 
 




Em atendimento ao item 3.3 os relatórios da Suzano são de fácil entendimento, com 
muitos destaques visuais e imagens. Também são disponibilizados links para acesso a 
informações mais detalhadas, ainda que ofereça um bom nível de divulgação dos projetos e 
iniciativas. 
Com relação ao item 3.4 pode-se citar:  
a) Programa de desenvolvimento rural territorial: receita mensal média por 
beneficiário de R$ 1125,11, 3.931 famílias atendidas em 30 municípios, 20.139 
toneladas de alimento produzido; 
b) Colmeias: mais de mil apicultores participando do programa, 296 toneladas de 
mel produzidas, 70% de produção orgânica; 
c) Investimento em portos: 1200 empregos diretos no porto de Santos, 300 
milhões investidos no Terminal Itacel com previsão de início das operações 
para 2021; 
d) Inventário de Gases do Efeito Estufa: 11,75 milhões de tCO²eq (equivalente de 
dióxido de carbono), de emissões líquidas negativas (equivalente a quase toda 
a emissão de automóveis leves e motocicletas do Estado de São Paulo em um 
ano).  
O item 3.5 pode ser verificado nos relatórios por meio da busca pela diferenciação e 
produtividade baseada numa estratégia de sustentabilidade ambiental (impulsionada pela 
inovação), e impacto social positivo. 
Com relação aos itens 3.6 e 3.7 a empresa foca apresenta suas ações em termos de 
inovação que possibilitam um portfólio mais amplo e mais sustentável. Também são 
discutidos planos de ação para melhorar o desempenho dos plantios e a redução de impactos 
negativos na produção e iniciativas de cunho social, voltados para educação, além de projetos 
internos de relacionamento com colaboradores (saúde física, mental e segurança operacional) 
e fornecedores. 
Conforme já citado para os relatórios da Natura, ainda que seja perceptível a 
compensação na escolha de insumos, a Suzano também não traça discussão que evidencie o 
item 3.8. 
A estratégia principal da Suzano para o item 3.9 está na diversificação do portfólio e 
desenvolvimento de produtos mais ecoeficientes para atender seus mercados.  
Não são abordadas explicitamente informações sobre o item 3.10 Até que ponto o 
modelo de negócios depende da geração de receitas a partir do ponto de vendas inicial. 
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A Suzano evidencia seu foco em inovação ao divulgar seu conceito de 
“inovabilidade”, prezando pela pesquisa e desenvolvimento de novos produtos a partir de suas 
matérias primas, ampliando seu portfólio e atendendo a demanda por sustentabilidade. Essas 
informações atendem ao item 3.11. 
Com relação ao item 3.12 a Suzano relata a necessidade de reduzir a produção de 
celulose devido ao cenário de redução de preços e desestocagem do setor em 2019, ao mesmo 
tempo que também se beneficiou da alta do preço em 2018.  
O posicionamento da Suzano como uma das maiores empresas do setor de papel e 
celulose do mundo, além dos prêmios recebidos (Ranking melhores empresas para trabalhar e 
iniciar carreira, Prêmio Melhores e Maiores da Exame, como melhor empresa do setor de 
papel e celulose, por exemplo), evidenciam os resultados das iniciativas de inovação, 
sustentabilidade e de comprometimento social apresentados pela empresa, conforme item 
3.13. 
Para os itens 3.14 e 3.15 a Suzano tece discussões sobre seus principais produtos 
(papel, celulose, bens de consumos, eucafluff, lignina, entre outros) e sobre seus resíduos, 
com estratégias para redução de envio de resíduos para aterros, de plástico na produção, 
redução do consumo de água, eficiência energética e uso de fontes renováveis, para citar 
alguns exemplos. 
Com relação ao item 3.16 a Suzano foca principalmente nos impactos positivos de 
suas atividades, nos setores ambiental, social e de inovação. 
Em 2018 a Suzano atendeu ao item 3.17 ao separar as informações sobre Suzano e 
Fibria durante o ano de integração para a fusão. Em 2019 esse item não foi atendido, pois a 
empresa já se identifica com uma só. 
Não houve necessidade de atender ao item 3.18 Ponderar a divulgação para reduzir 
complexidade em ambos os anos. 
 
Vale S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Modelo de Negócios está 
representado na tabela abaixo. Para a Vale, o nível de evidenciação foi de 44% nos dois anos, 







TABELA 9: MODELO DE NEGÓCIOS VALE 
Empresa Vale S.A. 
Categoria Modelo de Negócios 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
3.1 0 0 
3.2 0 0 
3.3 1 1 
3.4 1 1 
3.5 0 0 
Insumos 
3.6 1 1 
3.7 1 1 
3.8 0 0 
Atividades dos negócios 
3.9 0 0 
3.10 0 0 
3.11 1 1 
3.12 0 0 
3.13 0 0 
Produtos 
3.14 0 0 
3.15 1 1 
Impacto 
3.16 1 1 
Organizações com múltiplos modelos de negócios 
3.17 1 1 
3.18 0 0 
Nível de Evidenciação 44% 44% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Os relatórios de sustentabilidade da Vale para os anos de 2018 e 2019 não apresentam 
explicitamente seu modelo de negócios, conforme solicitados pelos itens 3.1 Identificação 
explícita dos principais elementos do modelo de negócios e 3.2 Diagrama com principais 
elementos e relevância. 
Com relação ao item 3.3, o relatório da Vale é de fácil entendimento, composto 
prioritariamente por texto, com tabelas e imagens, mas poucos destaques visuais. Em 2018, o 
relatório foi dividido em duas partes, a primeira delas destinada a Brumadinho e outra ao 
formato padrão do relatório de sustentabilidade. Em 2019, o relatório foi segregado em 
capítulos, proporcionando uma melhor segmentação ao leitor. 
O item 3.4 é atendido no relatório pelo foco dado a pessoas (colaboradores e 




Sobre o item 3.5 Ligação entre modelo de negócios com outros elementos de 
conteúdo, uma vez que a Vale não definiu seu modelo de negócios, não se pode afirmar a 
ligação entre ele e os elementos de conteúdo. Existem iniciativas de cunho socioambiental, 
monitoramento de riscos e de segurança operacional, mas não fica explícita sua correlação.  
Os itens 3.6 e 3.7 podem ser considerados pelo foco dado a colaboradores, por meio 
do investimento em treinamentos e plano de carreira, autoavaliações relacionadas a direitos 
humanos, saúde e segurança das operações (prevenção a lesões, fatalidades e acidentes), as 
comunidades locais, através do monitoramento de riscos e possíveis impactos, além das ações 
em decorrência do incidente de Brumadinho e ao meio ambiente através de iniciativas de 
proteção de florestas e reservas, recuperação de áreas degradadas e as metas de redução de 
gases do efeito estufa, uso de água e energia. 
Não foram detectados elementos que atendam ao item 3.8 Discussão sobre a natureza 
e a magnitude das compensações significativas que influenciam a seleção de insumos. 
No que diz respeito às atividades dos negócios, não foram tratadas nos relatórios de 
2018 e 2019 os itens: 
i. 3.9 Como a organização se diferencia do mercado 
ii. 3.10 Até que ponto o modelo de negócios depende da geração de receitas a 
partir do ponto de vendas inicial 
iii. 3.12 Como o modelo de negócios foi projetado para se adaptar a mudanças 
iv. 3.13 Contribuições ao sucesso da organização decorrente de iniciativas de 
melhoria  
Quanto ao item 3.11, ainda que de forma tímida, a Vale relata investimentos em 
inovação do que diz respeito a soluções para redução de gases do efeito estufa e uso de água, 
por meio da tecnologia de empilhamento de rejeito a seco, permitindo a reutilização da água e 
reduzindo a necessidade de uso de barragens (VALE, 2018, p.25).  
Não são tratados como foco dos relatórios os produtos e serviços da Vale, conforme 
solicitado pelo item 3.14 Identificação dos principais produtos e serviços de uma organização, 
que precisem ser discutidos devido ao modelo de negócios. Por outro lado, o item 3.15 é 
atendido por meio das divulgações de metas de redução de emissão de gases do efeito estufa, 
água e energia, recuperação de áreas degradadas e atuação na reparação dos impactos 
causados pelo rompimento da barragem em Brumadinho. 
A Vale divulga em seus relatórios as ações tomadas para recuperação da região de 
Brumadinho, bem como informações sobre consumo de água, energia, emissão de gases, 
resíduos gerados, evidenciando o item 3.16. 
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Ambos os relatórios analisados dedicarão um capítulo específico para divulgação 
sobre o incidente de Brumadinho, dado a magnitude da situação, de forma a tender o item 
3.17. 
Não houve necessidade de atender ao item 3.18 Ponderar a divulgação para reduzir 
complexidade em ambos os anos. 
 
3.2.4. RISCOS E OPORTUNIDADES 
 
O quarto elemento de conteúdo requisitado na Estrutura do Relato Integrado diz 
respeito a Riscos e Oportunidades. Os quesitos avaliados servem de base para responder à 
pergunta “Quais são os riscos e oportunidades específicos que afetam a capacidade que a 
organização tem de gerar valor em curto, médio e longo prazo, e como a organização lida com 
eles?”. 
 
Natura Cosméticos S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Riscos e Oportunidades está 
representado na tabela abaixo. Para a Natura, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois 
anos, atendendo todos os três itens solicitados. 
TABELA 10: RISCOS E OPORTUNIDADES NATURA 
Empresa Natura Cosméticos S.A. 
Categoria Riscos e Oportunidades 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
4.1 1 1 
4.2 1 1 
4.3 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
A Natura divulga em seus dois relatórios uma tabela com os riscos que são 
monitorados pela governança, abrangendo questões relacionadas ao modelo de negócio, 
atratividade da marca para consumidores e colaboradores, tecnologia e inovação, meio 
ambiente, concorrência, cenários das esferas jurídica, governamental e tributária.  
Com relação a oportunidades, são divulgadas a chegada da Avon ao grupo, a entrada 
da Natura no mercado asiático (início das atividades de venda na Malásia), e a estratégia de 
promover o engajamento dos consumidores, refletindo o potencial de expansão da marca. 
As informações citadas nos dois parágrafos acima atendem ao item 4.1. 
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Para o item 4.2 a Natura menciona brevemente ou cita procedimentos de avaliação de 
riscos em suas atividades. Como exemplos, são apresentados no capítulo “Divulgações 
complementares” o número de acidentes de trabalho com alto potencial de ocorrência (não 
descriminando quais são os acidentes), o valor de multa considerado material em casos de 
desconformidade ambiental (a partir de R$ 5 milhões) e fornecedores identificados como 
tendo impactos negativos significativos. 
Com relação ao item 4.3 a Natura engloba em seu modelo de negócio e na sua 
estratégia diversas iniciativas para redução de riscos, a citar pelo menos: rastreamento da 
cadeia produtiva, valorização de fornecedores e colaboradores, inovação em produtos, 
embalagens e resíduos. 
 
Suzano Papel e Celulose S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Riscos e Oportunidades está 
representado na tabela abaixo. Para a Suzano, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois 
anos, atendendo todos os três itens solicitados. 
TABELA 11: RISCOS E OPORTUNIDADES SUZANO 
Empresa Suzano Papel e Celulose S.A. 
Categoria Riscos e Oportunidades 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
4.1 1 1 
4.2 1 1 
4.3 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
A Suzano relata em seus dois reportes a consolidação de uma matriz de 
monitoramento de riscos, os quais envolvem segurança do trabalho, prevenção ao trabalho 
infantil e forçado na cadeia de fornecedores, direitos humanos, minimização de riscos de 
mudanças climáticas através da variabilidade genética das plantações, escassez de água na 
produção e em comunidades vizinhas, para citar os principais.  
No que diz respeito às oportunidades, o foco principal dos relatórios foi a integração 
entre Suzano e Fibria em consequência da fusão, vista com bastante otimismo pela empresa. 
Ainda assim, há outras fontes de oportunidades quando são citados novos produtos a partir da 
biomassa de eucalipto, como celulose microfibrilada, celulose solúvel e açúcares derivados, 
biocompósitos, bio-óleo e lignina. Tais aspectos atendem ao item 4.1. 
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Com relação à matriz de riscos, a Suzano ainda efetua o monitoramento da 
probabilidade de ocorrência e impacto financeiro dos mesmos, conforme solicitado no item 
4.2. 
Finalmente, no que diz respeito ao item 4.3 são relatados procedimentos para 
mitigação dos riscos identificados, como treinamentos e fornecimento de equipamentos para 
segurança do trabalho, prevenção contratual contra trabalho infantil e forçado, avaliações 
periódicas das bacias hidrográficas utilizadas relacionadas à produção, monitoramento das 
plantações para prevenção de incêndio, dentre outras. 
 
Vale S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Riscos e Oportunidades está 
representado na tabela abaixo. Para a Vale, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois 
anos, atendendo todos os três itens solicitados. 
TABELA 12: RISCOS E OPORTUNIDADES VALE 
Empresa Vale S.A. 
Categoria Riscos e Oportunidades 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
4.1 1 1 
4.2 1 1 
4.3 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
O item 4.1 é atendido em ambos os relatórios analisados. A Vale enfatiza a 
necessidade de melhorar a segurança das estruturas e operações para prevenir novos 
acidentes, sejam eles catastróficos ou relacionados a lesões ou uso substâncias psicoativas no 
ambiente de trabalho. Também são discutidos riscos de direitos humanos dentro das 
operações da Vale e na gestão de fornecedores, onde são estabelecidas cláusulas contratuais 
contra trabalho infantil ou forçado, riscos para as comunidades locais e ao meio ambiente.  
Sobre o item 4.2 a Vale relata: 
“Os riscos são classificados conforme a matriz de riscos, considerando severidade e 
a probabilidade de cada evento. Na tabela de severidade são avaliados riscos com 
impactos nas comunidades e propostos ações e controles específicos visando a 
segurança das comunidades. A gestão de riscos é fundamentada na implementação 
dos controles críticos – preventivos e mitigatórios – no estabelecimento de 
procedimentos de inspeção e manutenção sistemáticos e periódicos, que garantam a 
confiabilidade do processo.” (VALE, 2019, p.69) 
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Com relação ao item 4.3 a Vale divulga seu KPI de sustentabilidade, segregando 
indicadores para cada área de negócio e status das metas estabelecidas. Também são 
apresentadas metas de redução de energia, água, gases do efeito estufa e recuperação de áreas 
degradadas. Conforme já citado, é previsto em contrato cláusulas contra trabalho infantil e 
forçado. 
 
3.2.5. ESTRATÉGIA E ALOCAÇÃO DE RECURSOS 
 
O quinto elemento de conteúdo requisitado na Estrutura do Relato Integrado diz 
respeito a Estratégia e Alocação de Recursos. Os quesitos avaliados servem de base para 
responder à pergunta “Para onde a organização deseja ir e como ela pretende chegar lá?”. 
 
Natura Cosméticos S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Estratégia e Alocação de Recursos 
está representado na tabela abaixo. Para a Natura, o nível de evidenciação foi de 100% nos 
dois anos, atendendo todos os oito itens solicitados. 
TABELA 13: ESTRATÉGIA NATURA 
Empresa Natura Cosméticos S.A. 
Categoria Estratégia e Alocação de Recursos 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
5.1 1 1 
5.2 1 1 
5.3 1 1 
5.4 1 1 
5.5 1 1 
5.6 1 1 
5.7 1 1 
5.8 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Os itens 5.1, 5.2 e 5.3 são apresentados nos dois anos do relatório, no capítulo “Nossa 
Estratégia”. Como visão geral, a Natura afirma “estamos o tempo todo nos desafiando a 
responder às necessidades do presente sem deixar de vislumbrar o longo prazo” (NATURA, 
2019, p.36). Por meio das “Ambições 2020” e da “Visão de Sustentabilidade 2050”, a 
empresa define planos de ação e apresenta o status de conclusão de seus objetivos 
estratégicos. Tais objetivos incluem inovação em produtos e canais de atendimento e vendas, 
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soluções para redução de impactos negativos ao ambiente, como emissões, gasto de energia e 
água e tratamento de resíduos, estímulo da diversidade, educação e valorização de 
colaboradores e consultoras, através de treinamentos, aumento de renda e inclusão social.  
Conforme citado acima, a apresentação de status de conclusão dos objetivos 
estratégicos definidos pela Natura (especificamente para “Ambições 2020), atende ao item 
5.4. 
Os itens 5.5 e 5.6 podem ser verificados ao longo dos relatórios a partir da integração 
entre a estratégia e o modelo de negócios com os propósitos na Natura. Um exemplo disso é o 
investimento em inovação, com objetivo de criar novos produtos e aumentar a 
sustentabilidade de sua produção, mitigando ao mesmo tempo os riscos inerentes de suas 
operações. 
O item 5.7 pode ser percebido no direcionamento da Natura: 
“Para nós, deixar o mundo mais bonito é contribuir com o bem-estar ambiental, 
social e econômico por meio do nosso negócio. É criar produtos que têm a ética 
como ingrediente principal e reunir uma rede de pessoas mobilizadas por esse 
mesmo propósito. Em 2019, a Natura reafirmou esses compromissos e traduziu sua 
Essência na nova expressão da marca: o mundo é mais bonito com você. O 
posicionamento está alinhado à Visão 2050, que traçou um caminho para que a 
Natura seja uma empresa geradora de impacto positivo nas próximas décadas, indo 
além de reduzir e mitigar os efeitos de suas atividades”. (NATURA, 2019, p.39) 
O item 5.8 pode ser detectado quando a empresa relata sobre a Visão de 
Sustentabilidade 2050: 
“Lançada em 2014, a Visão de Sustentabilidade 2050 se conectou de tal maneira à 
nossa estratégia que influenciou a visão corporativa de Natura &Co que, mais do 
que um plano de sustentabilidade, representa um compromisso de todo o negócio 
com o impacto positivo. Queremos que nossa atuação possa contribuir para proteger 
e regenerar todo o ecossistema ao qual pertencemos”.(NATURA, 2019, p.40) 
 
Suzano Papel e Celulose S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Estratégia e Alocação de Recursos 
está representado na tabela abaixo. Para a Suzano, o nível de evidenciação foi de 100% nos 
dois anos, atendendo todos os oito itens solicitados. 
TABELA 14: ESTRATÉGIA SUZANO 
Empresa Suzano Papel e Celulose S.A. 
Categoria Estratégia e Alocação de Recursos 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
5.1 1 1 
5.2 1 1 
5.3 1 1 
5.4 1 1 
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5.5 1 1 
5.6 1 1 
5.7 1 1 
5.8 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Os itens 5.1 e 5.2 são apresentados nos dois anos do relatório, na divulgação dos 
planos de ação para promover a integração e criação de uma cultura organizacional em função 
da fusão em 2018. A pauta “Estratégia de Sustentabilidade” de 2019 apresenta sua estratégia 
baseada na integração ao negócio, na “inovabilidade”, transparência e diálogo, geração de 
valor compartilhado, de maneira sistêmica e transversal e de dentro para fora (SUZANO, 
2019, p. 88). Além disso, também apresenta em tabela metas para 2030 direcionadas às ODS 
(Objetivos de Desenvolvimento Sustentável), ligadas à educação, mitigação da pobreza, 
mudanças climáticas, diversidade e inclusão, água, resíduos e energia, substituição de 
plásticos e derivados de petróleo e remoção de carbono na atmosfera. 
FIGURA 6: DIAGRAMA ESTRATÉGIA SUZANO 
 
Fonte: SUZANO (2019) 
 
O item 5.3 pode ser verificado quando a Suzano menciona investimentos em inovação, 
criando novos produtos e buscando estratégias mais sustentáveis para os existentes (a 
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exemplo do Eucafluff), além das iniciativas já citadas anteriormente relacionadas à 
fornecedores, meio ambiente, comunidades locais e educação. 
Com relação ao item 5.4 a Suzano apresenta em 2018 um quadro de metas 
estabelecidas para 2018 e se foram alcançadas ou não. Em 2019 também divulga as metas 
para 2030 e para o Acordo de Paris, que serão acompanhadas e avaliadas por meio de 
métricas e metas de curto e longo prazo. 
A conexão entre os projetos e investimentos da Suzano com sua cultura organizacional 
e monitoramento de riscos atendem ao item 5.5. 
Conforme já citado em outros tópicos dessa análise, a Suzano realiza investimentos 
em inovação de produtos e de seu plantio, com objetivo de diversificar seu portfólio. Essa 
estratégia aliada aos diversos esforços relacionados ao capital humano, natural, manufaturado, 
social e de relacionamento e a observância ao ambiente externo (a exemplo da adequação da 
produção de celulose em 2019 dada a queda de preços e mudança na demanda), expõem a 
capacidade da empresa de se adaptar a mudanças dentro do modelo de negócios. Dessa forma, 
o item 5.6. 
A Suzano entende que um modelo de negócios focado em inovação e integrado aos 
capitais é o que lhe confere vantagem competitiva e a diferencia das demais, em atendimento 
ao item 5.7. 
Conforme divulgado em ambos os relatórios, a Suzano promoveu o diálogo com 
diversas partes interessadas para estabelecer sua cultura organizacional e seu modelo de 
negócios. Tais aspectos atendem ao item 5.8. 
 
Vale S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Estratégia e Alocação de Recursos 
está representado na tabela abaixo. Para a Vale, o nível de evidenciação foi de 75% nos dois 
anos, atendendo a seis dezoito itens solicitados. 
TABELA 15: ESTRATÉGIA VALE 
Empresa Vale S.A. 
Categoria Estratégia e Alocação de Recursos 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
5.1 1 1 
5.2 1 1 
5.3 1 1 
5.4 1 1 
   
   
61 
 
   5.5 1 1 
5.6 0 0 
5.7 0 0 
5.8 1 1 
Nível de Evidenciação 75% 75% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Os itens 5.1 e 5.2 são descritos pela Vale em ambos os relatórios por meio dos seus 
pilares estratégicos, além dos compromissos de sustentabilidade da Agenda 2030, que 
envolvem redução do uso de água, energia e de emissão de gases do efeito estufa, recuperação 
de florestas e contribuição socioeconômica. 
FIGURA 7: PILARES ESTRATÉGICOS VALE 
 
Fonte: VALE (2019) 
 
O item 5.3 é abordado brevemente nos relatórios ao reportar os dispêndios realizados 
na esfera socioambiental, no valor total de US$ 738,7 milhões, sendo 61% de caráter 
obrigatório e 39% de caráter voluntário. Esse valor inclui os custos com reparação após o 
rompimento da barragem em Brumadinho. 
O item 5.4 é verificado quando a Vale define suas metas e demonstra o status de 
conclusão das mesmas em termos percentuais. Como exemplo pode-se citar a meta de 
emissão de gases do efeito estufa “Reduzir as emissões absolutas de gases de efeito estufa em 
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33%, alinhada com o Acordo de Paris, e tornar-se carbono neutro até 2050” (VALE, 2019, p. 
52). 
O item 5.5 é atendido pela Vale ao relatar a descaracterização de algumas de suas 
barragens (investimento estimado em US$ 2,6 bilhões), em linha com o pilar estratégico 
“Excelência Operacional e em Segurança”, além dos projetos da Fundação Vale, voltados 
para comunidades locais, focados em saúde, educação, geração de renda e cultura. 
Não foram abordados temas relacionados aos itens 5.6 Como a estratégia e alocação 
de recursos estão relacionados com o modelo de negócios e sua capacidade de se adaptar a 
mudanças e ao ambiente externo e 5.7 O que diferencia a organização e lhe dá vantagem 
competitiva e lhe permite gerar valor. 
O processo de materialidade realizado em 2019, a partir da consulta com diversos 
públicos (fornecedores, colaboradores, executivos, comunidades, órgãos reguladores, 
governo, clientes, etc) e o processo de mapeamento e diálogo com as partes interessadas nas 
regiões afetadas se relacionam com os compromissos assumidos pela Vale a partir de 
“Diretoria de Reparação”. A missão dessa diretoria é “Reparar integralmente os danos às 
pessoas e territórios atingidos, com engajamento social e atuação transparente, sendo um 
vetor de aprimoramento das políticas e processos da Vale” (VALE, 2019, p.15). Além disso, a 
empresa relata seu processo de reformulação da cultura organizacional: 
“A promoção do engajamento dos empregados, fornecedores, comunidades, 
investidores, governos, academia, organizações da sociedade civil, organismos 
nacionais e internacionais e empresas, entre outros públicos, conta com variados 
recursos e meios, que vão desde encontros presenciais a veículos de comunicação 
digital de grande alcance, como sites e redes sociais. A expectativa é que, por meio 
dessa revisão e reposicionamento, a empresa esteja habilitada a assumir uma nova 
postura, mais cooperativa e empática, buscando compreender os pontos de vista de 
suas partes interessadas, em linha com o novo Pilar Estratégico do Novo Pacto com 
a Sociedade”. (VALE, 2019, p.55) 




O sexto elemento de conteúdo requisitado na Estrutura do Relato Integrado diz 
respeito ao Desempenho. Os quesitos avaliados servem de base para responder à pergunta 
“Até que ponto a organização já alcançou seus objetivos estratégicos para o período e quais 





Natura Cosméticos S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Desempenho está representado na 
tabela abaixo. Para a Natura, o nível de evidenciação foi de 83% nos dois anos, atendendo 
cinco dos seis itens solicitados. 
TABELA 16: DESEMPENHO NATURA 
Empresa Natura Cosméticos S.A. 
Categoria Desempenho 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
6.1 1 1 
6.2 1 1 
6.3 1 1 
6.4 1 1 
6.5 1 1 
6.6 0 0 
Nível de Evidenciação 83% 83% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Para o quesito 6.1 a Natura apresenta em ambos os relatórios uma tabela com 
indicadores econômicos, ambientais e sociais. Também apresenta gráficos relacionados a 
renda média das consultoras e índice de lealdade, porcentagem de origem certificada de 
materiais, valores investidos em inovação e status de metas estabelecidas para os pilares do 
modelo de negócios (Gestão e Organização, Marcas e Produtos e Nossa Rede). 
As mesmas tabelas e gráficos atendem ao item 6.2. Os impactos negativos também 
foram tabelados com relação a fornecedores e fontes hídricas afetadas significativamente por 
retirada de água. 
Com relação ao item 6.3 a Natura divulga ao longo de ambos os relatórios ações de 
desenvolvimento de canal de vendas (lojas, consultoria e e-commerce), oferecendo um melhor 
atendimento aos clientes e promovendo a atuação das consultoras. Também são elencadas 
ações de desenvolvimento de fornecedores, bem como o foco dado à inovação como meio de 
diferenciar seus produtos e reduzir impactos ambientais. 
As tabelas e gráficos apresentados nos relatórios trazem um comparativo com os dois 
anos anteriores, atendendo ao item 6.4. As metas estabelecidas pela Natura estão interligadas 
ao seu modelo de negócios e estratégias, de forma que o desempenho atual esteja em linha 
com as perspectivas da empresa. 
O item 6.5 é apresentado pela Natura nos dois anos analisados, a exemplo do indicador 




FIGURA 8: IMPACTO VALORADO NATURA 
 
Fonte: NATURA (2018) 
 
Em ambos os anos analisados, não foram identificados itens que atendam 
explicitamente o item 6.6 Regulamentações que podem afetar significativamente o 
desempenho da organização. 
 
Suzano Papel e Celulose S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Desempenho está representado na 
tabela abaixo. Para a Suzano, o nível de evidenciação foi de 67% nos dois anos, atendendo 
quatro dos seis itens solicitados. 
TABELA 17: DESEMPENHO SUZANO 
Empresa Suzano Papel e Celulose S.A. 
Categoria Desempenho 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
6.1 1 1 
6.2 1 1 
6.3 1 1 
6.4 1 1 
6.5 0 0 
6.6 0 0 
Nível de Evidenciação 67% 67% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
O item 6.1 é divulgado pela Suzano em ambos os anos, a exemplo do quadro de metas 
relacionadas aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentável, assim como os efeitos 
(positivos, na sua maioria), abordados ao longo do relatório, de acordo com o item 6.2. 
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O item 6.3 é perceptível por meio da pesquisa com colaboradores sobre a cultura 
organizacional e dos projetos de impacto positivo voltados para o meio ambiente, educação e 
comunidades locais. 
As iniciativas e resultado relatados ao longo dos relatórios da Suzano estão em linha 
com os objetivos de longo prazo, atendendo o item 6.4. 
O item 6.5 Os KPI's que combinam medidas financeiras com outros componentes não 
foi identificado nos relatórios da Suzano. Apesar de ter métricas que mostram os ganhos de 
eficiência, elas não estão relacionadas a valores financeiros. 
Em ambos os anos analisados, não foram identificados itens que atendam 
explicitamente o item 6.6 Regulamentações que podem afetar significativamente o 
desempenho da organização. 
 
Vale S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Desempenho está representado na 
tabela abaixo. Para a Vale, o nível de evidenciação foi de 67% nos dois anos, atendendo 
quatro dos seis itens solicitados. 
TABELA 18: DESEMPENHO VALE 
Empresa Vale S.A. 
Categoria Desempenho 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
6.1 1 1 
6.2 1 1 
6.3 1 1 
6.4 1 1 
6.5 0 0 
6.6 0 0 
Nível de Evidenciação 67% 67% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
A Vale atende ao item 6.1 a partir da divulgação dos valores investidos em obras em 
Brumadinho, horas de treinamento realizados, número de lesões desde 2017 e metas até 2025, 
toneladas de resíduos minerais e uso e reutilização de água, emissão de gases do efeito estufa, 
óxido de nitrogênio e óxido de enxofre, participação de fontes de energia renováveis na 
produção e resultado financeiros do período. As divulgações acerca dos temas citados também 
atendem ao item 6.2, já que são abordados juntamente com estratégias de melhoria de 
processos dentro e fora da empresa. 
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O item 6.3 pode ser verificado nas ações de reparação das áreas afetadas em 
Brumadinho e investimento na segurança das barragens. 
As iniciativas apresentadas nos relatórios se mostram interligadas com os as metas 
socioambientais da Vale na Agenda 2030, em atendimento ao item 6.4. 
O item 6.5 Os KPI's que combinam medidas financeiras com outros componentes não 
foi identificado nos relatórios da Vale. Apesar de ter métricas que os resultados de suas 
iniciativas, elas não estão relacionadas a valores financeiros. 
Em ambos os anos analisados, não foram identificados itens que atendam 
explicitamente o item 6.6 Regulamentações que podem afetar significativamente o 




O sétimo elemento de conteúdo requisitado na Estrutura do Relato Integrado diz 
respeito a Perspectiva. Os quesitos avaliados servem de base para responder à pergunta 
“Quais são os desafios e as incertezas que a organização provavelmente enfrentará ao 
perseguir sua estratégia e quais são as potenciais implicações para o seu modelo de negócios e 
seu desempenho futuro?”. 
 
Natura Cosméticos S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Perspectiva está representado na 
tabela abaixo. Para a Natura, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois anos, atendendo 
todos os três itens solicitados. 
TABELA 19: PERSPECTIVA NATURA 
Empresa Natura Cosméticos S.A. 
Categoria Perspectiva 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
7.1 1 1 
7.2 1 1 
7.3 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Em 2019, a Natura contextualizou em seu relatório a pandemia da Covid-19 como 
situação a ser enfrentada no horizonte próximo, relatando o redirecionamento da produção 
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para priorizar produtos de higiene e as iniciativas para auxiliar o enfrentamento da crise. Tais 
informações atendem ao item 7.1. 
Como evidência ao item 7.2 pode-se citar: 
“Alcançamos resultados significativos ao longo de 2019, mas sabemos que 
viveremos um cenário muito diferente em 2020. Será um período em que não 
poderemos fazer as mesmas escolhas de sempre. Como sociedade, teremos a 
oportunidade de transformar o mundo a partir do aprendizado coletivo que tivermos 
com a pandemia”. (NATURA, 2019, p.21) 
O item 7.3 é atendido nos dois anos do relatório. Apesar de não serem apresentados de 
maneira conjunta, as informações do capítulo “Divulgações complementares” demonstram 
que a Natura monitora também exigências legais na condução de suas atividades. Em 2019 
especificamente, essa postura também é verificada nos planos de ação relacionados à 
pandemia da Covid-19, por meio do afastamento dos colaboradores (seja em home-office, 
férias ou licença), para evitar o contágio da doença.  
 
Suzano Papel e Celulose S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Perspectiva está representado na 
tabela abaixo. Para a Suzano, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois anos, atendendo 
todos os três itens solicitados. 
TABELA 20: PERSPECTIVA SUZANO 
Empresa Suzano Papel e Celulose S.A. 
Categoria Perspectiva 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
7.1 1 1 
7.2 1 1 
7.3 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Para o item 7.1 a Suzano reflete em sua estratégia a diversificação de produtos 
(apresentando a estimativa de fluxo de caixa de cada um deles), a necessidade de se adaptar e 
buscar novas soluções dentro do mercado que atua. Além disso, o diálogo com os 
stakeholders demonstra a preocupação em direcionar seu modelo de negócios para as 
tendências mundiais.  
O item 7.2 pode ser verificado quando a Suzano dá o contexto: 
“Queremos ser agentes transformadores, e não espectadores, mas não 
conseguiremos abraçar todas as demandas existentes no Brasil. Portanto, pela 
natureza do nosso negócio, os desafios relacionados à água, à energia e às mudanças 
climáticas serão algumas de nossas bandeiras na dimensão ambiental. No social, 
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vamos trabalhar em programas de desenvolvimento territorial associados à educação 
e à geração de renda”. (SUZANO, 2018, p.4) 
Sobre a fusão das empresas, a Suzano relata ter considerado em especial todas as 
obrigações legais e regulatórias decorrentes desse processo, atendendo ao item 7.3. 
 
Vale S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Perspectiva está representado na 
tabela abaixo. Para a Vale, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois anos, atendendo 
todos os três itens solicitados. 
TABELA 21 PERSPECTIVA VALE 
Empresa Vale S.A. 
Categoria Perspectiva 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
7.1 1 1 
7.2 1 1 
7.3 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Com relação ao item 7.1 a Vale divulga suas provisões com descaracterizações de 
barragens, impairment de contratos onerosos, além de declarar que os esforços para 
recuperação de Brumadinho e região se dará ainda por tempo indeterminado (VALE, 2019, p. 
112). 
O item 7.2 pode ser verificado quando Vale se refere ao incidente de Brumadinho: 
“Desde a ocorrência dessa tragédia, temos procurado nos dedicar a repensar não 
apenas a forma como trabalhamos, mas a nossa própria visão de mundo e de 
negócio; buscamos reparar o máximo possível os impactos provocados pelo 
rompimento da barragem sobre as pessoas e o meio ambiente; e estamos focados em 
aumentar a prevenção, para que nossa missão seja que esse tipo de ocorrência nunca 
mais se repita. Ao final deste processo, a Vale precisa ser uma empresa melhor.”. 
(VALE, 2019, P. 6) 
As divulgações relacionadas às mudanças regulatórias de conformidade ambiental 
para o setor de mineração evidenciam o atendimento ao item 7.3. 
 
3.2.8. BASE PARA APRESENTAÇÃO 
 
O último elemento de conteúdo requisitado na Estrutura do Relato Integrado diz 
respeito à Base para apresentação. Os quesitos avaliados servem de base para responder à 
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pergunta “Como a organização determina os temas a serem incluídos no Relato Integrado e 
como estes temas são quantificados ou avaliados?”. 
 
Natura Cosméticos S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Base para apresentação está 
representado na tabela abaixo. Para a Natura, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois 
anos, atendendo todos os sete itens solicitados. 
TABELA 22: BASE PARA APRESENTAÇÃO NATURA 
Empresa Natura Cosméticos S.A. 
Categoria Base para apresentação 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
8.1 1 1 
8.2 1 1 
8.3 1 1 
8.4 1 1 
8.5 1 1 
8.6 1 1 
8.7 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Os itens 8.1 e 8.2 são descritos pela Natura por meio da sua matriz de materialidade. 
O item 8.3 é verificado na comparação com períodos anteriores, informando fatores 
que possam afetar a interpretação adequada dos dados. Não são descritos os métodos 
específicos utilizados na avaliação das metas e números. 
Os itens 8.4, 8.5 e 8.6 são apresentados nos relatórios. O item 8.7 foi atendido pela 
Natura ao separar suas operações das demais marcas do grupo Natura & CO. 
 
Suzano Papel e Celulose S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Base para apresentação está 
representado na tabela abaixo. Para a Suzano, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois 
anos, atendendo todos os sete itens solicitados. 
TABELA 23: BASE PARA APRESENTAÇÃO SUZANO 
Empresa Suzano Papel e Celulose S.A. 
Categoria Base para apresentação 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
8.1 1 1 
8.2 1 1 
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8.3 1 1 
8.4 1 1 
8.5 1 1 
8.6 1 1 
8.7 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Os itens 8.1 e 8.2 são descritos pela Suzano por meio do processo de integração 
cultural entre Fibria e Suzano e da comunicação com stakeholders. 
O item 8.3 é verificado na comparação com períodos anteriores. Não são descritos os 
métodos específicos utilizados na avaliação das metas e números, mas a empresa disponibiliza 
os indicadores no seu site. 
Os itens 8.4, 8.5 e 8.6 são apresentados em ambos os relatórios. O item 8.7 foi 
atendido pela Suzano em 2018 ao segregar as operações da Suzano e da Fibria e ao agregar 
ambas nos relatórios de 2019. 
 
Vale S.A. 
O resumo de avaliação dos itens solicitados para Base para apresentação está 
representado na tabela abaixo. Para a Vale, o nível de evidenciação foi de 100% nos dois 
anos, atendendo todos os sete itens solicitados. 
TABELA 24: BASE PARA APRESENTAÇÃO VALE 
Empresa Vale S.A. 
Categoria Base para apresentação 
Não Divulga (0) / Divulga (1) 
Ano 2018 2019 
8.1 1 1 
8.2 1 1 
8.3 1 1 
8.4 1 1 
8.5 1 1 
8.6 1 1 
8.7 1 1 
Nível de Evidenciação 100% 100% 
 
Fonte: Elaboração própria 
 
Os itens 8.1 e 8.2 são descritos pela Vale por meio do processo atualização da matriz 
de materialidade e da declaração de limites dos relatórios divulgada em nota de rodapé. 
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O item 8.3 é verificado na comparação com períodos anteriores. Não são descritos os 
métodos específicos utilizados na avaliação das metas e números, mas a empresa disponibiliza 
o canal Fale Conosco para caso de dúvidas sobre os resultados. 
Os itens 8.4, 8.5 e 8.6 são apresentados em ambos os relatórios. O item 8.7 foi 
atendido pela Vale nos dois anos ao segregar um capítulo específico para abordar as ações 
relacionadas ao incidente de Brumadinho. 
 
3.3. ANÁLISE COMPARATIVA 
 
Após análise dos relatórios, foram levantadas as seguintes percepções relacionadas ao 
atendimento das empresas aos tópicos da Estrutura do Relato Integrado: 
 
Visão Geral Organizacional e Ambiente Externo 
Após análise realizada nos relatórios das empresas para os anos de 2018 e 2019 no que 
diz respeito ao elemento de conteúdo Visão Geral Organizacional, verificou-se que o nível de 
evidenciação: (i) das empresas Natura e Suzano foi de 89% em 2018 e 94% em 2019 e (ii) da 
empresa Vale foi de 72% em 2018 e 78% em 2019. 
Com relação aos itens solicitados, nenhum dos relatórios apresentou o item 1.4 
Composição acionária. 
Como destaque nos relatórios da Natura, o ambiente externo foi bem abordado por 
meio do capítulo “Visão de Sustentabilidade”, onde a empresa aborda diversos aspectos que 
estão interligados com suas atividades e que lhe permitem gerar valor. Em contrapartida, 
pouco foi divulgado sobre os concorrentes da empresa, forças do mercado e demandas de 
clientes. 
Nos relatórios da Suzano também pode-se destacar a abordagem do ambiente externo, 
além do foco às mudanças tecnológicas, evidenciados por meio de pesquisa e inovação em 
produtos mais ecoeficientes. Observou-se porém, que os concorrentes e as forças de mercado 
também são pouco abordados nos relatórios. 
Com relação a Vale, a divulgação sobre o ambiente externo também foi considerada 
um destaque nos relatórios, principalmente pelo capítulo dedicado ao incidente de 
Brumadinho. Mesmo assim, pouco foi dito sobre concorrentes, forças de mercado, cenário 
macro e microeconômico e mudanças tecnológicas, temas importantes para a definição da 





Após análise realizada nos relatórios das empresas para os anos de 2018 e 2019 no que 
diz respeito ao elemento de conteúdo Governança, verificou-se que o nível de evidenciação: 
(i) da empresa Natura foi de 100% em ambos os anos, (ii) da Suzano,de 86% em ambos os 
anos e (iii) da Vale de 71% em ambos os anos. 
Para os relatórios da Natura e da Suzano destaca-se o reflexo da cultura, ética e valores 
nos capitais que afetam, uma vez que seus modelos de negócios são estruturados buscando o 
impacto positivo (e a redução do impacto negativo), em todas as esferas da produção. Não 
foram identificados aspectos que necessitem de melhoria significativa nos relatórios na 
Natura. Com relação aos relatórios da Suzano, não foram abordados mecanismos de 
compensação vinculados à geração de valor. 
Os relatórios da Vale têm como destaque a descrição dos processos de decisão 
estratégica e de gestão de riscos, por meio da criação de comitês dedicados ao incidente de 
Brumadinho. Em contrapartida, não foram tecidas discussões sobre melhores práticas de 
governança ou sobre promoção da inovação na empresa. 
 
Modelo de Negócios 
Após análise realizada nos relatórios das empresas para os anos de 2018 e 2019 no que 
diz respeito ao elemento de conteúdo Modelo de Negócios, verificou-se que o nível de 
evidenciação: (i) da empresa Natura foi de 78% em ambos os anos, (ii) da Suzano,de 83% em 
2018 e de 78% em 2019 e (iii) da Vale de 44% em ambos os anos. 
Os relatórios da Natura e da Suzano tem como ponto de destaque a relação entre os 
insumos e capitais dentro do modelo de negócios. Ambas entendem que seus capitais são 
também seus insumos e o investimento e melhoria de cada um deles resulta numa maior 
produtividade e diferenciação de seus negócios. 
Notou-se faltante na Natura uma discussão sobre adaptação à mudanças e uma 
abordagem mais aprofundada das compensações na escolha de seus insumos. A Suzano 
demonstrou alguma habilidade em se adaptar à mudanças de cenário ao dimensionar sua 
produção de celulose em 2018 e 2019, mas assim como a Natura, poderia aprofundar mais 
tanto esse tema quanto as compensações na escolha de insumos. 
Com relação aos relatórios da Vale, os interesses críticos com as partes interessadas e 
os impactos positivos e negativos foram os pontos de destaque do relatório ao dedicar um 
capítulo específico para as ações de recuperação em Brumadinho. Em contrapartida, a 
empresa não definiu um modelo de negócios, praticamente não tratou de seus produtos, 
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clientes e diferenciação no mercado. Esse aspecto prejudicou a capacidade de enxergar a Vale 
como um negócio completamente integrado. 
Todas as empresas analisadas abordaram muito brevemente ou não abordaram os 
impactos negativos de suas atividades, focando a discussão apenas nos impactos positivos. A 
título de ilustração, as empresas geralmente divulgam o número de hectares de área 
recuperada, mas não abordam quantos hectares de mata ou plantio foram impactados 
negativamente, ou citam suas iniciativas para recuperação de rios, nascentes e bacias, mas não 
comunicam as que foram poluídas em decorrência da sua produção. Relatar os impactos 
negativos internos e externos é importante para proporcionar veracidade e realismo nos 
relatórios, trazendo transparência e franqueza na comunicação com suas partes interessadas. 
 
Riscos e Oportunidades 
Após análise realizada nos relatórios das empresas para os anos de 2018 e 2019 no que 
diz respeito ao elemento de conteúdo Riscos e Oportunidades, verificou-se que o nível de 
evidenciação: (i) das empresas Natura e Suzano e (ii) da Vale de 67% em ambos os anos. 
Pode-se destacar nos relatórios da Natura, a compilação dos riscos e planos de 
mitigação e gerenciamento dos mesmos. A probabilidade e magnitude dos impactos dos 
referidos riscos poderia ser abordada de maneira mais explícita pela empresa. 
Com relação aos relatórios da Suzano, também pode-se destacar a matriz de riscos 
monitorados e seus planos de ação, bem como as oportunidades detectadas a partir de novos 
produtos mais ecoeficientes. A probabilidade e magnitude dos impactos desses riscos também 
foi abordada brevemente apenas. 
Nos relatórios da Vale são enfatizados os riscos e iniciativas dedicados ao incidente de 
Brumadinho, sendo o destaque da fonte de riscos. Não foram identificadas fontes de 
oportunidade nos relatórios. 
 
Estratégia e Alocação de Recursos 
Após análise realizada nos relatórios das empresas para os anos de 2018 e 2019 no que 
diz respeito ao elemento de conteúdo Estratégia e Alocação de Recursos, verificou-se que o 
nível de evidenciação: (i) das empresas Natura, Suzano de 100% em ambos os anos e (ii) da 
Vale de 75% em ambos os anos. 
Para os relatórios da Natura e Suzano pode ser destacada a conexão entre modelo de 
negócios, estratégia e alocação de recursos, evidenciando o direcionamento das empresas para 
um negócio que integra suas atividades com seu ambiente externo. 
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O ponto de destaque nos relatórios da Vale diz respeito ao engajamento e 
comunicação com partes interessadas a partir da Diretoria de Reparação. Em contrapartida 
não foram feitas análises sobre a capacidade da organização de adaptar a mudanças nem sobre 
como ela se diferencia no mercado. 
Com relação aos relatórios da ExxonMobil, apesar de atingir 88% de evidenciação nos 
quesitos solicitados, as diretrizes estratégicas divulgadas dizem respeito exclusivamente ao 
meio ambiente, não apresentando metas definidas para a área social (apesar de haver 
iniciativas de cunho social) ou comercial, como ampliação de canais de venda, diferenciação 
no atendimento ao cliente, para ilustrar algumas possibilidades. Sendo assim, entende-se que 
os itens foram atendidos, porém não na sua completude. 
 
Desempenho 
Após análise realizada nos relatórios das empresas para os anos de 2018 e 2019 no que 
diz respeito ao elemento de conteúdo Desempenho, verificou-se que o nível de evidenciação: 
(i) da Natura de 83%em ambos os anos e (ii) da Suzano e Vale de 67% em ambos os anos. 
Os pontos de destaque nos relatórios da Natura são a apresentação dos indicadores 
quantitativos e o estado de relacionamento com as partes interessadas. Em contrapartida, não 
foi discutida o impacto de regulamentações no desempenho da empresa. 
As empresas Suzano e Vale abordaram de forma satisfatória os itens deste elemento de 
conteúdo, sendo destaque na Vale o relacionamento com partes interessadas. Os pontos 
faltantes nos relatórios foram os KPIs combinados a medidas financeiras e regulamentações 
que podem afetar o desempenho de ambas. 
 
Perspectiva 
Após análise realizada nos relatórios das empresas para os anos de 2018 e 2019 no que 
diz respeito ao elemento de conteúdo Perspectiva, verificou-se que o nível de evidenciação de 
100% em todas as empresas analisadas. 
Com relação a destaques na divulgação, pode-se citar a Suzano pelo investimento em 
diversificação e sustentabilidade do portfólio para alcançar novos mercados com produtos 
diferenciados, como forma de se preparar para o futuro.  
Esse elemento de conteúdo em especial é pouco abordado pelas empresas analisadas. 
É visto em poucas frases de cunho abrangente ao longo de relatório, de forma que não ficam 
evidentes perspectivas mais palpáveis do negócio (crescimento de receita esperado ou número 
de lojas que devem ser inauguradas para o próximo ano, para citar alguns exemplos). 
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Base de Apresentação 
Após análise realizada nos relatórios das empresas para os anos de 2018 e 2019 no que 
diz respeito ao elemento de conteúdo Base para apresentação, verificou-se que o nível de 
evidenciação 100% em todas as empresas em ambos os anos. 
Os relatórios de todas as empresas analisadas apresentaram temas materiais, 
escolhidos com base em pesquisas com partes interessadas e relataram a limitação das 
divulgações, que são vulneráveis às possíveis mudanças de cenário. Também abordaram seus 
capitais e metas de curto, médio e longo prazos. O ponto de melhoria para todas as empresas 
reside numa divulgação mais clara das métricas utilizadas para avaliar as metas estabelecidas. 
Após avaliação dos relatórios e obtenção dos resultados, segue abaixo a compilação 
dos dados da análise: 
QUADRO 11: RESULTADOS CONSOLIDADOS 
Resultados Consolidados 
Categorias Analisadas 
Nível de Evidenciação 
Natura Suzano Vale 


























































Fonte: Elaboração própria 
 
O quadro acima está segregado em tópicos de análise baseados na estrutura do Relato 
Integrado, na primeira coluna, seguido do nível de evidenciação de cada empresa analisada, 
nas colunas seguintes, respectivamente, Natura Cosméticos S.A., Suzano Papel e Celulose 
S.A. e Vale S.A. 
Conforme apresentado no quadro acima, as empresas aderentes a estrutura do relato 
integrado obtiveram um nível de evidenciação maior em comparação as empresas que não 
aderiram ao modelo. 
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Os quesitos onde foi verificada maior diferença entre o nível de evidenciação entre 
empresas que aderiram à estrutura do Relato Integrado (Natura e Suzano) e Vale (não 
aderente) foram:  
i. Visão Geral Organizacional e Ambiente Externo: o atendimento ou não dos 
itens solicitados neste quesito explicita a necessidade de proporcionar às partes 
interessadas informações relacionadas à estrutura geral da empresa, sua 
posição de mercado e os direcionadores de suas atividades. 
ii. Governança: o atendimento ou não dos itens referentes à Governança evidencia 
a necessidade de expor melhor como a direção da empresa aborda e direciona 
assuntos relevantes para o seu modelo de negócio. 
iii. Modelo de Negócio: o atendimento ou não dos itens referentes ao modelo de 
negócios da empresa evidencia a necessidade de estabelecer diretrizes mais 
assertivas de como as atividades cotidianas se relacionam com os capitais e 
como podem servir de base para gerar valor no longo prazo. 
iv. Estratégia e Alocação de Recursos: o atendimento ou não dos itens 
relacionados a estratégia e alocação de recursos permitem inferir a importância 
da conectividade das áreas de uma empresa. A missão, visão e valores da 
empresa devem servir de direcionadores para as decisões da governança sobre 
o modelo de negócios, que refletirá na estratégia e a alocação de recursos.  
v. Desempenho: o atendimento ou não dos itens referentes ao desempenho 
refletem à necessidade de reportar o resultado dos planos de ação tratados 
naquele período, de forma a evidenciar o valor gerado aos capitais e partes 
interessadas como consequência das atividades da empresa. 
Os itens que mostraram menor diferença de evidenciação entre empresas que aderiram 
ou não à estrutura do Relato Integrado foram Riscos e Oportunidades, Perspectiva e Base para 
Apresentação. 
Com relação aos riscos e oportunidades existe a necessidade de tornar mais tangíveis 
as informações divulgadas, como possíveis consequências financeiras, tanto em riscos 
(multas, sanções, etc), quanto em oportunidades (aumento de lojas e receita esperada, por 
exemplo), proporcionando o foco para o futuro da organização. 
Finalmente, no que diz respeito à perspectiva e base para apresentação, a primeira foi 
atendida de forma satisfatória pelas empresas. A segunda poderia incorporar para os próximos 
anos uma evidenciação maior das métricas utilizadas para medir o desempenho apresentado. 
 
Além da exposição dos dados em quadro, segue abaixo os resultados dispostos em 
gráfico: 
GRÁFICO 1: RESULTADOS CONSOLIDADOS 2018
Fonte: Elaboração própria 
GRÁFICO 2: RESULTADOS CONSOLIDADOS 2019
Fonte: Elaboração própria 
 
Apesar desse resultado de justificar primeiramente pela adesão ou não das empresas 
analisadas, ou seja, é razoavelmente previsível que uma empresa que aderiu a estrutura atenda 
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melhor aos quesitos solicitados do que uma empresa que não fez a adesão, foi possível 
verificar diferenças na evidenciação das informações mesmo nas empresas aderentes. Zaro 
(2016) avaliou nove empresas que utilizaram a estrutura do Relato Integrado (especificamente 
para o elemento de conteúdo Governança), demonstrando a existência de diferentes níveis de 
profundidade na apresentação dos itens solicitados pela estrutura.  
A diferença verificada entre empresas aderentes e não aderentes ao modelo, permite 
inferir sobre a contribuição positiva da estrutura do Relato Integrado, ao fornecer mais do que 
um manual de informações que devem ser apresentadas, mas sim, um mindset sobre o modelo 
de negócios da empresa e como ele integra os capitais, gerando valor para si e para as partes 
interessadas. 
Os depoimentos colhidos nas entrevistas realizadas por Kussaba (2015), confirmam 
este aspecto, pois os próprios funcionários das empresas analisadas em sua tese, relatam um 
processo de melhoria da comunicação com partes interessadas, dos processos de controles 
internos, aproximação da alta administração com a área de RI e orientação para o futuro por 
meio de estratégia de curto, médio e longo prazos. 
Tal análise mostra que o processo de disclosure das empresas analisadas, mesmo que 
em conformidade ao GRI (de caráter obrigatório), pode ser melhorado ao incorporar a 
estrutura do Relato Integrado, uma vez que ela direciona a empresa para uma divulgação mais 
conectada, ampla e focada no futuro da organização. 
Como pontos de melhoria nos relatórios, percebem-se necessárias: (i) maior 
divulgação dos aspectos negativos das operações das entidades e (ii) maior divulgação de 
aspectos relacionados a vantagens competitivas e concorrência. Kussaba (2015) também traz 
esse entendimento: 
“Pode-se perceber ainda como deficiência nos Relatos Integrados analisados uma 
falta de balanceamento das informações: as empresas ainda tendem a informar mais 
e melhor seus aspectos positivos em detrimentos dos negativos. Além disso, pode-se 
perceber um certo receio, por parte das empresas, em abrir informações que 
envolvam vantagem competitiva, por exemplo.” (KUSSABA, 2015) 
Outro ponto relevante diz respeito a boa aplicação da estrutura do Relato Integrado 
para atender seus princípios básicos de materialidade, conectividade, confiabilidade e 
coerência, para desmistificar a idéia de que relatórios de sustentabilidade são divulgados 
como estratégia de marketing. Nesse sentido, Freire e Freitas (2017) apresentam os pontos de 
melhoria nos relatórios do CFC (Conselho Federal de Contabilidade): 
“Em relação à integração de informações entre as divulgações do CFC, foram 
apuradas necessidades de melhorias em relação aos princípios da materialidade, 
conectividade de informações, confiabilidade e completude e coerência e 
comparabilidade propostos na estrutura do RI. As divergências se encontram 
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principalmente nos resultados patrimoniais divulgados, demonstrando uma falta de 
alinhamento entre os disclosures voluntários e os obrigatórios.”(Freire e Freitas, 
2017) 
Além disso, a padronização do modelo auxiliaria as entidades, sejam elas empresas, 
academia, reguladores ou auditoria, com um melhor embasamento sobre a qualidade dos 
relatórios. Em linha com esse ponto, Zaro (2016) afirma: 
“As companhias apresentaram formatos de relato integrado não idênticos e não 
houve preocupação em superar cada um dos tópicos e itens propostos; portanto, 
sugere-se que a estrutura conceitual do IIRC não foi utilizada pelas empresas de 
forma integral, mas sim, como um guia para a forma como as informações julgadas 
relevantes pelas empresas foram expostas nos seus relatórios corporativos.” (ZARO, 
2016) 
Observadas as ressalvas acima, é razoável afirmar que a estrutura do Relato Integrado 
é um bom instrumento para aplicação em entidades dos mais diversos setores, como um 

























4. CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 
O presente trabalho teve como objetivo principal analisar o nível de evidenciação de 
empresas aderentes e não aderentes a estrutura proposta pelo Relato Integrado, com objetivo 
de verificar a capacidade da referida estrutura em direcionar a entidade para um processo de 
disclosure mais amplo e conectado. Para tal foram selecionadas duas empresas aderentes ao 
modelo (Natura e Suzano) e uma não aderente (Vale), cujas atividades estão diretamente 
relacionadas à grande impacto ambiental. 
Os resultados obtidos, para além dos níveis de evidenciação já apresentados 
anteriormente, permite inferir que a estrutura do Relato Integrado direciona a organização 
para um mindset focado na geração de valor global no curto, médio e longo prazo. Através do 
modelo proposto, a organização desenvolve um modelo de negócios voltado não só para seu 
desempenho econômico, mas também voltado para o investimento e desenvolvimento dos 
capitais que utiliza e afeta em suas operações, cujas decisões, estratégias e gestão de riscos 
são acompanhadas pela governança. 
Entende-se, portanto, que o Relato Integrado é uma boa prática em termos de relatório 
de sustentabilidade e deveria ser incorporado nas organizações para uma divulgação mais 
ampla, conectada e focada nas preocupações e ambições globais referentes a temática da 
responsabilidade socioambiental. 
É necessário ainda, uma maior transparência nos pontos apresentados pelas empresas 
no que diz respeito, principalmente, a aspectos negativos de suas operações, informações 
relacionadas à competitividade e concorrência, bem como maior evidenciação das métricas 
utilizadas e mensuração dos riscos aos quais estão expostas. Indicadores que cruzam 
informações financeiras com o desempenho dos capitais também foram considerados pontos 
em defasagem nos relatórios. 
Outro ponto que pode contribuir para a melhoria dos relatórios e do processo de 
divulgação é a padronização do modelo, fornecendo um norte para as organizações, auditorias 
e academia do que se pode considerar satisfatório em termos de atendimento à estrutura. 
Como sugestão para estudos futuros, pode-se citar a seleção de empresas ainda não 
analisadas, estudos de caso sobre o processo de transição decorrente da adesão ao modelo do 
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